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内需尚在恢复中——2023年1-2月外贸数据点评

钟正生 投资咨询资格编号

S1060520090001
zhongzhengsheng934@pingan.com.cn

李枭剑 一般证券从业资格编号

S1060122030023
LIXIAOJIAN257@pingan.com.cn

证券分析师

研究助理

事项：

2023年1-2月以美元计价的中国出口同比下降6.8%，中国进口同比下降
10.2%，贸易顺差1168.8亿美元。

平安观点：

从产品结构和国别来看，2023年1-2月中国出口主要呈现出以下特点： 
1）分产品来看，各类型产品对中国出口同比的拉动均为负，劳动密集型
产品对我国出口拖累加大。主要机电产品中，汽车出口延续高增态势，

手机、汽车零配件等商品出口亦有小幅正增长。不过，2023年1-2月我国
自动数据处理设备及其零部件、液晶平板显示模组、集成电路等机电产

品出口金额仍大幅度下滑，表明当前全球消费电子的需求仍在萎缩。劳

动密集型产品对我国出口同比的拖累增强，除箱包外其他主要劳动密集

型产品出口金额均出现明显下滑，这背后一方面反映出海外需求的疲

软，另一方面可能也表明东南亚地区生产力回升，与我国的竞争关系加

强。2）分国别和地区看，主要贸易伙伴中东盟对我国出口的拉动继续增
强，而美国、欧盟仍在拖累我国出口。后续东盟对中国出口的影响尚不

明确：一方面，东盟经济出口导向型的特征明显，2023年其经济基本面
也可能转弱，进而加重中国出口的下行压力。另一方面，东盟从我国进

口的商品不仅包括制成品，也包括生产设备等，我国对东盟出口的增长

可能也会使得东盟地区的生产能力提升，并与我国形成竞争关系。美

国、欧盟仍在对我国出口形成拖累，但这与其国内消费数据形成反差，

我们认为主要原因是当前欧美需求的增长主要集中在服务消费而非商品

消费。

2023年1-2月，尽管国内疫情达峰回落，但内需仍表现乏力，进口下滑幅
度超预期。从主要进口商品看：对进口同比拖累最大的产品包括：集成

电路、自动数据处理设备及其零部件、原油、汽车及汽车底盘、未锻造

的铜及铜材等。其中集成电路、汽车进口同比下滑主要进口数量下滑所

致，而原油、未锻造的铜及铜材等商品主要是由于价格因素所致。对进

口同比拉动最大的产品包括：农产品、煤及褐煤、医药材及药品、纸

浆、肥料等，其中农产品对我国进口拉动提升，主要原因在于粮食价格

上涨拉动。

2023年1-2月，中国出口同比降幅缩窄，但进口却出现了超预期下滑。外
需方面，疫情过后前期积压订单的释放可能是2023年1、2月出口同比降
幅收窄的主要影响因素，但考虑到海外经济基本面趋势性好转的可能性

相对较低，对于后续外需的走势仍需保持谨慎。内需方面，2023年开年
进口回落的原因可能有以下三点：一是，疫情冲击趋缓后，内需的复苏

更多集中在服务行业，商品需求复苏相对较慢，内需整体并不强劲。
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二是，价格因素对进口形成拖累。三是，随着我国制造业的转型升级，进口替代效应在逐步显现。如今年1-2月我国汽车、集成
电路等产品进口金额下滑，可能和我国在芯片、汽车等领域的竞争力增强有关。结合近期国内的相关高频数据来看，内需可能尚

在恢复之中，逆周期调节政策仍需保持必要力度。

2023年1-2月以美元计价的中国出口同比下降6.8%，较2022年12月降幅收窄3.1个百分点；以美元计价的中国进口同比下降
10.2%，较2022年12月回落2.7个百分点；贸易顺差1168.8亿美元，同比扩大6.8%。
从产品结构和国别来看，2023年1-2月中国出口主要呈现出以下特点：
分产品来看，各类型产品对中国出口同比的拉动均为负，劳动密集型产品对中国出口的拖累增大。2023年1-2月机电产品出口金
额同比下滑7.2%，对中国出口同比的拖累幅度达到4.2个百分点。主要机电产品中，汽车出口延续高增态势，2023年1、2月我国
汽车出口金额同比增长65.2%，而出口数量亦同比增长43.2%。当前，新能源汽车已是拉动我国汽车出口的重要力量：中国汽车
工业协会的数据显示，2023年1月我国新能源汽车出口8.3万辆，同比增长48.2%。除汽车外，手机、汽车零配件等商品出口亦有
小幅正增长。不过，2023年1、2月我国自动数据处理设备及其零部件、液晶平板显示模组、集成电路等机电产品出口金额仍大幅
度下滑，表明当前全球消费电子的需求仍在萎缩。2023年1、2月劳动密集型产品对我国出口同比的拖累为1.6个百分点，拖累程
度较2022年12月明显加剧。除箱包外，其他主要劳动密集型产品出口金额同比均出现明显下滑，这背后一方面反映出海外需求的
疲软，另一方面可能也表明东南亚地区生产力回升，与我国的竞争关系加强。除机电产品和劳动密集型产品以外的其他产品，对

我国出口同比的拖累由2022年12月的1.3个百分点小幅收窄至2023年1-2月的1.0个百分点，主要受到成品油、钢材等大宗商品出
口增长的影响。

分国别和地区看，主要贸易伙伴中东盟对我国出口的拉动继续增强，而美国、欧盟仍在拖累我国出口。2023年1-2月东盟对我国
出口同比的拉动继续提升0.2个百分点至1.3%，明显好于其他经济体。不过，后续东盟对我国出口的影响尚不明确：一方面，东
盟经济出口导向型的特征明显，2023年其经济基本面也可能转弱，进而加重中国出口的下行压力。IMF今年1月发布的《世界经
济展望》报告预计，2023年东盟GDP增速或较2022年回落0.9个百分点。另一方面，东盟从我国进口的商品不仅包括制成品，也
包括生产设备等，我国对东盟出口的增长可能也会使得东盟地区的生产能力提升，进而与我国形成竞争关系。2023年1-2月，美
国、欧盟对我国出口同比的拖累分别为3.7、2.0个百分点，但这与其国内消费数据形成反差：2023年1月，美国个人消费支出明
显反弹。我们认为，二者出现背离的主要原因是当前欧美需求的增长主要集中在服务消费而非商品消费，从同比来看，2023年1
月美国个人服务消费增长约10.0%，而耐用品消费仅增长1.6%。
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图表 1 2023年1-2月我国出口同比降幅收窄，但进口同比降幅扩
大

资料来源：Wind,平安证券研究所;注：2021年数据为两年平均

图表 2 2023年1-2月各类型产品均继续对我国出口形成拖累

资料来源：Wind,平安证券研究所;注：2021年数据为两年平均
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2023年1-2月，尽管国内疫情持续好转，但内需仍表现乏力，进口下滑幅度超预期。从主要进口商品看：
对进口同比拖累最大的产品包括：集成电路（2023年1-2月拖累程度扩大至5.4个百分点）、自动数据处理设备及其零部件、原
油、汽车及汽车底盘、未锻造的铜及铜材等。其中，2023年1-2月集成电路进口同比下滑幅度高达30.5%，主要是进口数量下滑
所致，2023年1-2月集成电路进口数量为675.8亿个，同比下降26.5%。汽车等商品进口金额下滑同样是数量因素导致。与之相对
的是，原油、未锻造的铜及铜材等商品进口增速下滑，主要是由于价格因素所致。

对进口同比拉动最大的产品包括：农产品（2023年1-2月拉动1.1个百分点）、煤及褐煤、医药材及药品、纸浆、肥料等。其中农
产品对我国进口拉动提升，主要原因在于粮食价格上涨拉动：2023年1-2月我国进口粮食数量同比增长7.0%，而进口金额增速却
高达21.0%。此外，医药材及药品进口金额大增可能与此前国内感染人数上升，对药品需求增加导致。
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图表 3 2023年1-2月东盟对我国出口的拉动继续增强

资料来源：Wind,平安证券研究所

图表 4 IMF预计2023年东盟经济增长放缓

资料来源：IMF,平安证券研究所

图表 5 2023年1-2月集成电路、自动数据处理设备等商品对我国进口的拖累继续增大

资料来源：Wind,平安证券研究所
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2023年1-2月，中国出口同比降幅缩窄，但进口却出现了超预期下滑。外需方面，疫情过后前期积压订单的释放可能是2023年1-2
月出口同比降幅收窄的主要影响因素，考虑到海外经济基本面趋势性好转的可能性相对较低，对于外需的后续走势仍需保持谨

慎。内需方面，我们认为2023年开年进口回落的原因可能有以下三点：一是，疫情冲击趋缓后，内需的复苏更多集中在服务行
业，商品需求的复苏相对较慢。二是，价格因素对进口形成拖累，如今年1-2月原油进口金额同比下滑5.3%，而进口数量同比仅
下滑1.3%，铁矿砂及其精矿、铜矿砂及其精矿等大宗商品甚至出现进口金额同比下滑、进口数量同比增长的现象。三是，随着我
国制造业的转型升级，进口替代效应在逐步显现。如今年1-2月我国汽车、集成电路等产品进口金额下滑，可能和中国在芯片、
汽车等领域的竞争力增强有关。结合近期国内的相关高频数据来看，内需可能尚在恢复之中，逆周期调节政策仍需保持必要力

度。
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