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出口高增有望持续到明年一季度 

——11 月进出口数据点评 
 

 

 

研究结论 

事件：12 月 7 日海关总署公布进出口数据，11 月进出口总值为 4067 亿美元，同

比增长 13.6%（前值 8.4%），其中，出口同比增长 21.1%（前值 11.4%），进

口同比增长 4.5%（前值 4.7%）。 

 防疫物资、供给替代和全球经济复苏共同作用之下，出口增速创 2018 年 2 月

以来的最高值，疫情相关产品增速小幅反弹，部分非防疫类出口改善：（1）

防疫用品与疫情相关产品仍是推动出口高增长的主要动力，11 月，纺织纱线

出口金额同比增速较上月进一步抬升 6.2 个百分点至 21%，医疗仪器及器械

出口金额同比较上月进一步抬升 8.2 个百分点至 38.2%。家具和灯具类出口

改善显著，家具和灯具出口同比分别为 41.9%（前值 32.3%）和 46.7%（前

值 46.7%），这或与美国火热的房地产市场相关，美国新建住宅销售同比增

速自 7 月开始始终高于 40%，10 月为 45.5%；（2）机电产品和高新技术产

品受益于供给替代维持高速增长，机电产品增速提升 12.1 个百分点至 25%，

高新技术产品增速提升 16.9 个百分点至 21.1%；（3）全球经济和贸易仍处

于复苏通道，11 月摩根大通全球综合 PMI 为 53.1%，已连续 5个月高于临界

点，全球贸易的风向标韩国出口增速为 4%，较上月增长 7.8 个百分点。 

 从出口国家的角度也可验证防疫物资和供给替代是出口再创新高的原因之

一，中国对疫情再度爆发的国家出口显著增长。分国别看，11 月向美国、欧

盟、日本和东盟出口金额同比增速分别为 46.1%（前值 22.5%）、8.6%（前

值-7.1%）、5.6%（前值 5.7%）和 10.0%（前值 7.28%）。11 月，德国、

法国等欧洲国家采取了全国性的封锁措施应对新一轮疫情爆发，美国也扩大

了限制措施，产业链供给能力受制，但同时财政支持和传统节日的到来支撑了

消费，在此背景下，中国出口了替代欧美国内供给。 

 11 月进口同比较上月小幅滑落。（1）分主要产品看，大部分大宗商品进口增

速的涨幅收窄，大豆和铁矿砂进口金额同比增速较上月分别回落 3.3 和 22.7

个百分点；（2）来自美国和欧盟的进口增速下降，分别同比增长 32.7%（前

值 33.4%）和 4.5%（前值 9.0%）；来自东盟的进口同比增长 9.3%（前值

2.7%）。 

 海外经济复苏、防疫物资的需求和产业链替代等拉动出口高增长的因素仍在，

出口高增有望持续到明年一季度。（1）美国疫情持续爆发，欧洲每日新增病

例仍处于较高水平，海外防疫物资的需求不减。疫情持续爆发下，各国加强了

疫情防控措施，其中欧洲的封锁至少将持续至 12 月底，为国内出口提供了供

给替代的空间。往后看，即使疫苗已取得了突破，但预计疫苗的普及将要到明

年 1季度末；（2）海外经济持续复苏，摩根大通全球综合 PMI 自 7 月以来一

直处于景气区间，欧美大规模财政刺激和货币宽松政策为经济托底，中国出口

将受益于全球经济修复带来的需求共振。 

风险提示 

 疫情二次爆发，影响全球需求和产业链恢复； 

 中美贸易摩擦令进出口承压。 

 

 

Table_Base Info  

报告发布日期 2020 年 12 月 08 日   

 

证券分析师 陈至奕 

 021-63325888*6044 

 chenzhiyi@orientsec.com.cn 

 执业证书编号：S0860519090001 

证券分析师 孙金霞 

 021-63325888*7590 

 sunjinxia@orientsec.com.cn 

 执业证书编号：S0860515070001 

证券分析师 王仲尧 

 021-63325888*3267 

 wangzhongyao1@orientsec.com.cn 

 执业证书编号：S0860518050001 
 

 

联系人 陈玮 

  

 chenwei3@orientsec.com.cn 
 

 
 

  
相关报告 

供需同步扩张，价格再度提升 2020-12-01 

工业企业利润为何高增？ 2020-11-30 

社融延续增多，结构趋于改善 2020-11-16 
 

 



 
 
 

 

 

  
有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

2 

图 1：以美元计的进出口金额同比（%） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 2：出口按国别同比增速（%）  图 3：进口按国别同比增速（%） 
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