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2022 年外贸实现开门红，供给优势应对多事之春 

 

──2022 年 1-2 月进出口数据的背后 
  核心观点 

2022 年，供给优势助推出口开门红，稳增长及大宗涨价提振进口，贸易顺差显
著上升，预计 Q1 带动名义 GDP 增长 1 个百分点。考虑疫情防控、限制放宽及
地缘政治等变量，我国供给优势或将带动我国出口积极增长，预计全年人民币计
价出口增速至 8.5%。 

❑ 2022 年出口开门红如何理解？ 

1-2 月人民币计价出口增速 13.6%，前值 17.3%。贸易对象方面，我国对发达经济体

和一带一路国家出口维持较高增速，1-2 月中国对美国、欧美和东盟出口分别增长

11.1%、21.4%和 10.6%，对“一带一路”沿线国家出口同比增长 16.6%。 

2022 年出口开门红、维持韧性，原因何在？首先，中国供给优势奠定出口韧性。疫

情防控、社交限制、地缘政治等因素对供需格局产生影响，疫情逐步流感化，各国疫

情防控措施逐步去除，发达经济体结构性补库和服务业修复拉动需求；俄乌冲突、涉

俄制裁等地缘政治因素通过直接和间接方式影响全球供给，前者源于俄乌主要出口

品供给不足问题，后者担忧全球供应链在一系列风险事件冲击下脆弱性显著上升，中

国供给优势相对占优，带动出口延续景气。 

其次，供需缺口推升出口价格也是出口开门红的重要原因，截至 2021 年 12 月出口

价格指数达到 109.3 的高位，2022 年以来大宗商品持续涨价，CRB 指数已有体现，

考虑进口价格指数对出口价格的领先作用，预计后续出口价格指数大概率上行或维

持高位，继续对名义出口增速形成支撑。 

展望后续，我们预计 2022 年人民币计价出口增速 8.5%，节奏上表现为前高后低。

需求侧，根据彭博预测，美国、欧洲等主要发达经济体的经济增长节奏表现为前高后

低，高位通胀和流动性收紧预期一定程度上加剧了未来的衰退预期，海外需求预计逐

季走弱。供给端，我们认为，中国供给优势突出，一方面地缘政治风险、经济制裁等

不确定性事件加剧了全球供应链的脆弱性，中国供给优势突出；另一方面海外劳动力

市场缓慢修复和企业资产负债表的正常化可能遇到较多挑战，海外产能释放存在隐

忧，大宗商品、海运费、劳动力等要素的涨价对海外企业的冲击较大，海外经济体的

政策应对空间较中国也有显著差距。海外供需趋紧可能导致出口价格指数持续位于

较高水平，提振名义出口增速。综合来看，我们预计全年人民币出口预测到 8.5%。 

❑ 稳增长搭配大宗商品涨价，2022 开年进口增速维持高位 

1-2 月人民币计价进口同比增 12.9%，前值 16%。贸易对象方面，1-2 月我国从东盟

及一带一路沿线国家进口较多，同比增速分别达到 10.3%和 20.7%，从欧盟和美国进

口增速仅为-2%和 5.8%。贸易品方面，铁矿砂进口量基本持平且价格下跌，原油、煤

炭和天然气等进口量减价扬，大豆、成品油等进口量价齐升。 

稳增长搭配大宗商品涨价，2022 开年进口增速维持高位。2021 年 12 月中央经济工

作会确立稳增长基调后，政策及政策效果逐步落地，PMI 连续两个月位于 50 以上，

我们预计一季度经济开门红概率较高，实际 GDP 将达到 5.7%，较 2021 年 Q4 显著

回升，有助于进口增速保持韧性。此外，进口价格指数对进口有较强拉动，CRB 指

数与进口价格指数高度相关，年初以来基本面、金融因素及避险预期导致大宗商品出

现大幅上涨，特别是油气领域，我国进口品类主要在能源、有色金属、农产品等领域，

大宗商品涨价推升进口价格指数。 

展望后续，国内稳增长叠加大宗价格维持高位，我们预计全年人民币计价进口增速

有望达到 9.2%。政府工作报告明确 2022 年稳增长基调，要求稳增长相关政策要前
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置推出，考虑 2021 年下半年的低基数，我们维持 2021 年 11 月提出的“2022 年实际

GDP 增速为 5.6%，经济节奏呈现为耐克型走势，Q1 至 Q4 实际 GDP 增速分别为

5.7%、4.8%、5.7%和 6.2%”的前期观点，稳增长有助于扩内需拉动进口。此外，我

们预计全球范围内的大宗商品供需格局难以在短期大幅扭转，若后续避险情绪和金

融因素有所降温后，大宗商品价格或适当回落，但基本面供需紧平衡决定了其价格大

概率维持高位。综合考虑国内稳增长叠加大宗商品维持高位的逻辑，我们预计全年人

民币计价进口增速，预计有望达到 9.2%。 

❑ 关注俄乌冲突及对俄制裁的潜在影响 

关注俄乌冲突及对俄制裁带来的潜在外贸隐忧。2 月下旬起，俄乌冲突逐步加剧，美

欧等发达经济体也对俄罗斯进行了针对性的经济制裁，并逐步加码扩围，我们在近期

外发的《乌克兰冲突系列报告》中有细致跟踪与分析，我们提示，高度关注俄乌冲突

及对俄制裁带来的潜在外贸隐忧： 

1）俄罗斯是全球能源、有色金属、农业等重要出口国，根据 HS 分类及主要商品供

给分布来看，全球范围内俄罗斯在矿物燃料、木制品、交运设备、镍制品、谷物等领

域占据较大全球出口份额，同时是原油、天然气、钯、镍、钨矿石、小麦、大麦等商

品品类的重要出口国。对俄制裁或直接影响上述品类的全球出口供给，一方面加剧供

需失衡推升价格，另一方面可能导致相关产业链产能释放面临扰动，可能出现供给阶

段性受挫影响我国外贸走势。 

2）地缘政治、意识形态等风险因素可能冲击全球供应链，提升脆弱性。疫情冲击对

各国供应链产生重大冲击，使得发达经济体将增强供应链韧性和弹性作为重要的产

业发展方向，进入 2022 年，俄乌冲突等地缘政治风险、意识形态冲突等因素再度发

酵，提升全球供应链脆弱性，中国供给占据优势，但若美欧俄冲突升级，全球供应链

体系出现意识形态化走向，我国外贸或将受到一定冲击。 

3）关注滞胀风险对我国外贸领域的冲击。俄乌冲突及制裁措施导致大宗商品阶段性

大幅上涨，全球范围内的滞胀预期有所提升，我们认为，若滞胀走势逐步兑现，考虑

我国进口结构以能源品、有色金属和农产品为主，可能对我国进口价格指数产生显著

抬升，考虑我国出口领域的永久性替代相对较少，海外需求走弱导致出口部门难以有

效转化成本端上行压力，外贸领域或将承受较大冲击。 

❑ 2022 年贸易顺差开门红，Q1 或拉动名义 GDP 增速 1 个百分点 

1-2 月贸易顺差实现高增长。2022 年 1-2 月贸易顺差 1159.6 亿美元，延续了 Q4 整体

顺差较高的水平，其中我国对美国、欧盟实现的贸易顺差规模较大，1-2 月分别达到

了 598 和 456 亿美元，合计超过 1000 亿，高于 2021 年 Q4 最高水平。此外，我国对

东盟实现贸易顺差 160.53 亿美元，高于 2021 年 12 月水平。综合来看，贸易顺差超

预期将对我国经济增长带来韧性，我们预计 2022 年 Q1 贸易顺差规模有望达到 1400

亿美元以上，将对名义 GDP 拉动近 1 个百分点。 

 

风险提示：中美贸易摩擦超预期恶化，疫情超预期变异冲击全球经济，全球财政、货
币政策超预期收紧 
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1. 进出口热力图  

图 1：进出口热力图 

 

 
资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

注：颜色随数值变化而变化，数值越大则越偏绿色，数值越小则越偏红色。 

 

图 2：1-2 月进出口维持韧性，顺差高增  图 3：我国进出口价格指数维持高位 

 

 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所  资料来源：Wind, 浙商证券研究所 
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图 4：1-2 月出口价格及数量拉动分拆  图 5：1-2 月进口价格及数量拉动分拆 

 

 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所  资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

图 6：进口价格指数与原油、贵金属等大宗商品价格密切相关 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

图 7：进口价格指数领先出口，工业原料及纺织品相关价格与出口价格指数较为相关  

 
资料来源：Wind, 浙商证券研究所 
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图 8：年初以来，油脂、食品家畜等价格涨幅较大 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

图 9：俄乌主要出口商品占比份额  

 

资料来源：UN Comtrade, 浙商证券研究所 
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CRB现货指数:综合 年初至今累计涨幅 CRB现货指数:食品累计涨幅
CRB现货指数:油脂累计涨幅 CRB现货指数:家畜累计涨幅
CRB现货指数:金属累计涨幅 CRB现货指数:工业原料累计涨幅
CRB现货指数:纺织品累计涨幅

类别 俄罗斯 占全球出口份额(%) 乌克兰 占全球出口份额(%)

原油 11.1 沥青 12.3

煤炭 16.1

褐煤 15.5

天然气 16.1

沥青 7.2

钯 25.5 钛矿石 13.5

镍 23.9

钨矿石 21.3

铝 13.1

铂金 11.1

铅矿石 11.4

黄金 4.5

锌矿石 3.4

铜矿石 1.2

铁矿石 2.2 铁矿石 3.6

铁矿石球团 10.6

葵花籽油等 21.6 葵花籽油等 46.2

小麦 19.4 大麦 3.6

大麦 14.2 玉米 10.6

玉米 1.2 小麦

钾肥 17.6 氮肥 2.3

氮肥 17.5
化肥

表:2020年俄乌主要出口商品与份额

能源

有色

金属

黑色

金属

农产品
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