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对美出口大幅下降的原因与 

未来趋势＊ 

2022 年下半年中国对美出口增速逐渐放缓，8 月

同比下降 3.8%（按美元计，下同），此后 3 个月，降

幅持续扩大，降幅分别为 11.6%、12.6%、25.4%。12

月虽有所收缩，但仍下降 19.5%。美国居民商品消费

需求被提前透支，企业库存高企、补库存意愿走低，

越南、墨西哥等生产国供应链恢复挤占出口份额是中

国对美出口深度回落的主要原因。且未来一段时间

内，这些影响因素的负面作用或仍将持续。美国是中

国第一大出口目的国，对美出口走弱严重抑制中国整

体出口增速。对此，中国应丰富出口目的地、深化

RCEP 合作落地；加强对美出口企业的支持与服务；提

高出口产品附加值，形成差异化竞争优势；扩大服务

贸易出口，多元化出口类别。 

 

研究院 
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对美出口大幅下降的原因与未来趋势 

2022 年下半年中国对美出口增速逐渐放缓，8 月同比下降 3.8%（按美元计，下

同），此后 3 个月，降幅持续扩大，降幅分别为 11.6%、12.6%、25.4%。12 月虽有所

收缩，但仍下降 19.5%。美国居民商品消费需求被提前透支，企业库存高企、补库存

意愿走低，越南、墨西哥等生产国供应链恢复挤占出口份额是中国对美出口深度回落

的主要原因。且未来一段时间内，这些影响因素的负面作用或仍将持续。美国是中国

第一大出口目的国，对美出口走弱严重抑制中国整体出口增速。对此，中国应丰富出

口目的地、深化 RCEP合作落地；加强对美出口企业的支持与服务；提高出口产品附加

值，形成差异化竞争优势；扩大服务贸易出口，多元化出口类别。 

一、对美出口增速放缓拖累中国出口 

2022年 8月中国对美出口同比下降 3.8%，这是 2020年 6月以来首次录得负增长。

此后 3个月降幅持续扩大，分别录得-11.6%、-12.6%、-25.4%的同比增速。虽然 12月

降幅有所收窄，但仍录得 19.5%的负增长。在 2022 年下半年全球外需不振的背景下，

与中国其他主要出口贸易伙伴相比，对美出口增速回落的时间最早、幅度最深（图

1），对中国出口增速的影响最大。2022 年 8-12 月，中国对东盟、日本、欧盟出口累

计同比增速分别为 16.6%、1.6%、-0.05%，而对美国出口则下降 14.7%。美国是中国第

一大出口目的国，对美出口占中国总出口金额的比重最大（图 2）。2022 年下半年对

美出口拉低中国出口增速 1.89 个百分点，而 2021 年同期对美出口拉动中国出口增速

3.26 个百分点（图 3）。 

从产品结构看，耐用品始终是中国对美国出口的主力品类（图 4），如机电产品

（占 2022 年对美总出口的 43.4%，下同）、玩具（6.4%%）、家具（5.9%）。非耐用

品和服务出口占比较小。 
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图 1：2022年下半年中国对主要贸易伙伴出口增速（当月同比） 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

图 2：中国对主要贸易伙伴出口份额 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 
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图 3：对美出口同比增速及其对中国出口的拉动率 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

图 4：中国对美出口主要商品占比 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

2022 年下半年，对美出口主要商品的同比金额陆续落入负增长区间，与上半年的

累计增速对比鲜明（图 5）。具体来看，下半年家具同比增速为-20.8%（对美出口，

2022 年 7-11 月累计，下同），而上半年增速为 8.3%（2022 年 1-6 月累计，下同）；
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纺织制品同比增速为-15.2%，较上半年下降 19.5 个百分点；塑料制品同比增速为-

6.8%，较上半年下降 7.2 个百分点；玩具同比增速为 0.8%，较上半年下降 24.4 个百

分点。 

图 5：主要商品出口金额同比增速 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

二、中国对美出口大幅减少的原因 

（一）前期财政刺激导致美国居民耐用消费品需求提前释放 

为应对疫情冲击，美国加大财政刺激力度。2020 年 3 月，特朗普政府通过的《冠

状病毒援助，救济和经济安全法案》（Coronavirus Aid, Relief, and Economic 

Security Act，简称 CARES Act）共向美国居民部门发放资金超过 6000亿美元。其中，

直接现金发放约 2930亿美元、扩大失业救助 2680亿美元、儿童营养 88亿美元、食品

券 155 亿美元。时隔仅一年，CARES Act 的各类补助尚未被居民完全消耗，拜登政府

再次通过《美国救援方案法》（American Rescue Plan Act，简称 ARP）向居民提供

额外增量收入，累计支出 1.9万亿美元，其中直接向个人付款 4100亿美元、可全额退

还的儿童税收抵免 1100亿美元、增强的失业保险福利 2060亿美元。CARES Act和 ARP

明显推升了消费需求，使美国私人消费支出迅速攀升至趋势水平之上（图 6）。 
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图 6：美国私人消费支出 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

疫情使美国服务消费受阻，巨量的财政刺激大部分转化为商品消费支出，尤其是

耐用品消费，其同比增速大幅高于服务和非耐用品。但提前透支的耐用品消费在 2022

年中急转直下，同比增速断崖式下跌（图 7）。作为中国对美国出口的主力品类，美

国居民耐用品需求走低带动中国对美出口增速大幅放缓。玩具、家具、塑料制品、纺

织下滑幅度尤为明显，2022 年 7-12 月累计同比增速分别较 2021 年同期下降 55.1、

38.4、28.7、19.6个百分点（图 8）。 

图 7：美国私人消费分项同比增速 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 
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图 8：中国对美出口主要商品 7-12月累计同比增速 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

（二）企业库存已行至高位，进口商品意愿持续走低 

新冠疫情和贸易摩擦给全球产业链稳定带来挑战，2021 年美国供应链运行明显受

阻，商品库存始终低位运行，企业补库存意愿强烈。随着全球疫情进入稳定期、各国

放开疫情管控措施，全球产业链供应链逐渐恢复，美国企业生产和进口的限制减少，

库存水平随之逐渐行至高位。2022年 7-11月美国零售商月均库存为 7440.04亿美元，

同比上涨 20.6%，与上半年相比上涨 8%。 

图 9：美国批发商、零售商库存销售比 

 

资料来源：Wind，中国银行研究 
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与此同时，终端消费需求已被提前释放，零售库存增速大于消费增速，批发商和

零售商库存消费比逐渐回升（图 9）。高企的库存消费比使美国企业进口商品的意愿

大幅降低。除一些专业设备外，大部分耐用品的库存销售比处于 1.5 及以上的区间

（表 1）。叠加美国经济整体处于设备更新和生产扩张的下行周期，企业补库存意愿

持续处于收缩区间，使中国商品出口增速承压。 

表 1：美国主要商品的库存销售比 

商品 
2021

-12 

2022

-01 

2022

-02 

2022

-03 

2022

-04 

2022-

05 

2022

-06 

2022

-07 

2022

-08 

2022

-09 

2022

-10 

2022

-11 

耐

用

品 

汽车及汽车零

件和用品 
1.61 1.48 1.59 1.55 1.60 1.69 1.65 1.68 1.73 1.66 1.66 1.70 

家具及家居摆

设 
1.90 1.86 1.83 1.86 1.85 1.95 2.08 2.07 2.01 2.05 1.97 1.98 

木材及其他建

材 
1.59 1.56 1.56 1.50 1.59 1.61 1.65 1.60 1.59 1.63 1.65 1.71 

专业及商业设

备和用品 
1.14 1.11 1.13 1.15 1.19 1.22 1.24 1.26 1.27 1.25 1.26 1.29 

电脑及电脑外

围设备和软件 
0.79 0.79 0.78 0.82 0.87 0.88 0.88 0.90 0.88 0.85 0.86 0.88 

金属及矿产,

石油除外 
1.89 1.88 1.86 1.81 1.88 1.91 1.90 1.95 1.99 2.09 2.05 2.18 

电气和电子产

品 
1.11 1.02 1.11 1.13 1.13 1.16 1.21 1.19 1.23 1.22 1.23 1.27 

五金、水暖及

加热设备和用

品 

2.31 2.23 2.34 2.39 2.48 2.53 2.54 2.59 2.62 2.68 2.65 2.68 

机械设备和用

品 
2.42 2.34 2.31 2.38 2.44 2.42 2.42 2.45 2.48 2.51 2.54 2.57 

非 

耐

用

品 

纸及纸制品 1.07 1.05 1.04 1.02 1.02 1.04 1.06 1.08 1.07 1.10 1.09 1.10 

药品及杂品 1.08 1.04 1.04 1.10 1.08 1.06 1.07 1.07 1.09 1.07 1.07 1.08 

服装及服装面

料 
1.98 2.02 2.20 2.17 2.42 2.51 2.67 2.87 2.77 2.93 2.97 3.03 

食品及相关产

品 
0.73 0.74 0.73 0.77 0.78 0.79 0.79 0.79 0.78 0.79 0.77 0.77 

农产品原材料 1.39 1.36 1.41 1.38 1.39 1.36 1.26 1.22 1.16 1.18 1.24 1.18 

化学品及有关

产品 
1.10 1.07 1.10 1.09 1.10 1.06 1.10 1.11 1.17 1.14 1.15 1.12 

石油及石油产

品 
0.31 0.30 0.29 0.28 0.28 0.29 0.26 0.28 0.30 0.29 0.30 0.31 

啤酒,葡萄酒

及蒸馏酒 
1.31 1.15 1.19 1.24 1.25 1.26 1.36 1.36 1.39 1.39 1.42 1.42 

杂项 1.63 1.66 1.70 1.77 1.82 1.77 1.77 1.78 1.78 1.79 1.83 1.82 

资料来源：Wind，中国银行研究院 
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