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[Table_Summary] ➢ 出口增速再创年内新低。12 月出口同比增速继续下滑，再创年内新低。

一是外需仍在下行通道，二是价格对出口的支撑作用减少。1）分国别看，

美国对我国出口的拖累作用依旧最大，东盟继续支撑总出口，而中国对欧

盟出口增速降幅扩大，继续拖累我国出口。从成员国结构上看，11 月东

盟出口增速的主要支撑来源于新加坡，从目前已公布的 6 个东盟成员国

数据来看，12 月新加坡和越南对东盟出口增速的贡献均有明显回升。2）

分商品结构看，能源产品中成品油量价齐升，表现亮眼；出口增速边际走

弱幅度较大的是稀土和钢材，12 月稀土和钢材量涨价跌，同比增速走弱

主要是受价格变动的拖累。 

➢ 内需不振拖累进口，成品油仍是亮点。12 月进口同比降幅有所收窄，背

后有一部分原因是源于上年同期基数走低。而 12 月进口同比增速维持负

增长，主要是受到内需修复不足的拖累。12 月作为疫情管控优化调整首

月，内需修复不足，原因有二：1）从生产端来看，防控措施优化调整后

出现大范围感染，客观上导致企业用工紧张，叠加春节假期临近，制造业

企业陆续停工放假，12 月制造业景气度有所回落；2）从消费端来看，受

2022 年两轮疫情影响，居民收入受损，阻碍内需修复。分产品看，工业

原料及高新技术产品延续下滑态势，机电产品和高新技术产品进口同比

增速已连续 10 个月保持负增长。值得注意的是，在进口数量高增的支撑

下，成品油同比增速成为 12 月进口的一个结构性亮点。 

➢ 出口增速压力或大于进口。2022 年底，出口和进口增速的压力都增大，

但出口面临的压力或更大。我们认为今年上半年的出口增速表现可能还

会延续弱势，进口同比增速或呈逐步修复态势。一方面，全球需求放缓持

续对出口增速施加压力。我们认为今年上半年出口增速的弱表现或仍将

持续，中国对东盟的出口或难以扭转出口继续负增长的局面。另一方面，

随着国内防控措施优化，国内消费和生产需求潜力有待释放。12 月疫情

防控措施优化调整后，各大城市经历疫情峰值，国内生产阶段性放缓，进

口增速跌入低点。我们认为在国内防控措施优化的背景之下，疫情峰值过

后国内需求将逐步复苏。随着国内生产和消费逐渐回暖，进口增速或呈逐

步修复态势。 

➢ 风险因素：国内疫情再度反弹，东盟景气度超预期等。 
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一、出口增速再创年内新低 

12 月出口同比增速（以美元计）为-9.9%，市场预期-10.64%，前值为-8.9%。 

出口增速继续下滑，一是外需仍在下行通道，二是价格对出口的支撑作用减少。 

首先，分国别看主要目的国的需求变化，其中，美国的拖累作用依旧最大，东盟继续支撑总出口。 

1）三大出口目的国中，美国拖累作用依旧最大。12月对美国出口同比增速为-19.51%，拖累总出口 2.89个百分

点。从终端消费者需求来看，与 11月相比，12月美国红皮书商业零售周同比的中枢小幅下降。而随着美国国内

耐用品消费的减弱，由耐用品生产需求带来的机电类产品出口增速仍在回落。从制造业市场需求来看，12 月美

国 ISM制造业 PMI录得 48.4%，仍在收缩区间；12月 ISM的制造业新订单 PMI 为 45.2%，为年内最低值，制造业

新订单持续走弱拖累对我国产品的进口。 

2）对欧盟出口增速降幅扩大，继续拖累我国出口。对欧盟出口增速从 11月的-10.63%下降至 12月的-17.50%，

拖累总出口 2.49 个百分点。从欧盟成员国上看，中国对德国和荷兰的出口同比降幅均继续扩大，而对法国和意

大利的出口同比降幅有所收窄。从景气度上看，12 月欧元区 PMI 为 47.8%，比 11 月的 47.1%略有回升，但仍然

在收缩区间。 

3）对东盟出口增速维持正增长，继续保持对总出口的支撑。东盟已经连续三年成为中国第一大贸易伙伴，上年

中国与东盟的进出口总值增速高达 15%。12 月东盟出口同比增速为 7.48%，为总出口同比增速贡献 1.31 个百分

点。从成员国结构上看，11 月东盟出口增速的主要支撑来源于新加坡。从目前已公布的 6 个东盟成员国数据来

看，新加坡和越南对东盟出口增速的贡献均超过 2个百分点。 

图 1：12 月出口同比增速为-9.9% 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心 
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图 2：三大目的国中，美国拖累作用依旧最大 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心 

其他主要国别为日、韩、英、香港、台湾、澳大利亚、俄罗斯、印度、加拿大、新西兰 

 

 

图 3：2022 年，东盟在 RECP 成员国的贡献占比明显增加 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心，RECP 含东盟、日本、韩国、新西兰和澳大利亚 

 

 

其次，分商品类别来看价格对出口的贡献，其中，能源产品中成品油量价齐升，表现亮眼；出口增速边际走弱幅

度较大的是稀土和钢材，主要是受价格变动的拖累。 

1）机电和高新技术产品增速小幅回落，但汽车和船舶增速表现较好。12月出口增速延续弱势，机电和高新技术

产品出口增速继续小幅下滑。其中，机电类产品 12月出口同比增速为-12.92%，高新技术产品出口增速为-25.80%，

与 11月相比出口增速小幅回落。其中，汽车出口增速仍有韧性，船舶出口增速表现亮眼。 

2）成品油出口量价齐升，表现最为亮眼。12 月成品油出口金额同比增长 205.81%，与上年同期相比，成品油量

价齐升。其中，出口数量同比增长 138.42%，出口均价同比增长 28.26%。但与 11 月相比，成品油的出口均价同

比增速已边际收窄。 
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3）稀土和钢材出口金额增速下降，主要是价格变动引起。12月稀土出口同比增速为 4.81%，较上月下降了近 40

个百分点。与上年同期相比，稀土量涨价跌，因此稀土出口金额增速表现疲弱主要是价格同比走弱。12月钢材出

口同比增速为-13.24%，较上月下降了 11.34 个百分点。与上年同期相比，钢材同样呈现量涨价跌态势，钢材出

口金额的增速变动主要也是价格带来的。 

表 1：12 月出口重点商品金额同比增速对比 

 
资料来源: Wind，海关总署，信达证券研发中心 

注：蓝色为正，红色为负，按当月金额占比降序排列 

 

 

图 4：12 月的结构性亮点是成品油、汽车和船舶 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

 

全年来看，2022 年全年累计出口增速为 7.06%，比 2021 年全年出口增速有所下降。1）从市场看，2022 年我国

对东盟、欧盟等主要贸易伙伴的出口都保持较快增长。2）从产品看，2022 年我国工业制品出口增长 9.9%，拉动
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碳产品出口增速均超过 60%，出口新动能快速成长。根据最新数据测算，当前我国出口国际市场份额为 14.7%，

连续 14年居全球首位。 

 

二、内需不振拖累进口，成品油仍是亮点 

12 月进口金额（美元计价）同比增速为-7.5%，与 11 月的-10.6%相比，进口同比降幅有所收窄，背后有一部分原

因是源于上年同期基数走低。而 12月进口同比增速维持负增长，主要是受到内需修复不足的拖累。从全年来看，

2022 全年进口金额（美元计价）同比增速大幅下滑，由 2021 年的 30.05%滑落至 1.14%，下降 28.91 个百分点，

这主要是受 2022年二季度和四季度两轮疫情拖累。 

图 5：12 月进口同比增速为-7.5%  

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

 

整体上看，内需修复不足，进口增速仍低迷。12 月进口同比增速维持负增长，主要是受内需不振拖累。从制造

业 PMI 来看，12 月制造业 PMI 录得 47%，已连续三个月位于收缩区间。12 月作为疫情管控优化调整首月，部分

城市正经历疫情峰值，内需修复不足，原因有二：1）从生产端来看，防控措施优化调整后出现大范围感染，客

观上导致企业用工紧张，叠加春节假期临近，制造业企业陆续停工放假，12 月制造业景气度有所回落；2）从消

费端来看，受 2022 年两轮疫情影响，居民收入受损，城镇居民人均可支配收入同比增速较 2021 年有明显放缓，

内需修复受阻。 

分产品看，工业原料及高新技术产品延续下滑态势，成品油进口受数量高增的支撑。在 12月进口分项中，工业

生产需求缩减导致工业原料进口延续下滑态势，与上年同期相比，煤及褐煤和天然气量价齐跌拖累进口。另外，

12 月机电产品和高新技术产品进口同比增速分别为-19.47%和-22.87%，已连续 10个月保持负增长。值得注意的

是，在进口数量增长的支撑下，成品油同比增速为 25.48%，较 11月扩大 8.98个百分点，为 12月进口的一个结

构性亮点。 
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