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[Table_Title] 
出口向左，进口向右—6 月进出口数据点评 

  

主要观点： 

[Table_Summary]  事件：以美元计，中国 6月出口同比增长 17.9%，5月为同比增长 16.9%；

6 月进口同比增长 1.0%，5 月为同比增长 4.1%；6 月贸易顺差 979.4

亿美元，5 月为 787.54 亿美元。 

 核心结论：6 月出口数据较 5 月继续改善，显示疫情受控后我国出口的

修复动能仍强。从国别看，对主要国家出口增速大多上涨，对发达国家

出口增速上涨较少，对俄罗斯出口增速有所下降。从产品看，高新技术

产品、机电产品、汽车零件、玩具出口增速有所上升，其余主要商品出

口增速微降。原因上看，与我国前期出口受阻导致的脉冲式修复以及海

外企业资本支出强劲有关。进口较上月有所减弱，与俄乌冲突导致的粮

食与能源出口受阻以及我国内需仍偏弱有关。后续来看，脉冲式的修复

动能或将逐步减弱，海外经济增长虽然逐步放缓，但是不必过度担忧短

期衰退风险，新能源产业链对出口或有一定支撑。 

 6 月贸易数据概述：出口增速较 5 月份继续提升，我国出口修复动能仍

强。对主要国家出口增速大多上涨，对发达国家出口增速上涨较少，其

中对欧盟出口同比增速有所放缓。新兴经济体中，对俄罗斯出口增速有

所下降，对其他国家和地区出口增速都有一定上涨。高新技术产品、机

电产品、汽车零件、玩具出口增速有所上升，其余主要商品出口增速微

降，汽车和汽车底盘下降较多。原因上看，与我国前期出口受阻导致的

脉冲式修复以及海外企业资本支出强劲有关。进口较上月有所减弱，可

能是因为俄乌冲突造成全球粮食与能源出口运行不畅，导致我国相关进

口减少。此外我国经济尚未完全恢复至疫情前，内需仍偏弱。 

1、出口方面，以美元计，6 月出口同比增长 17.9%， 5 月同比增长 16.9%， 

4 月同比增长 3.9%，6 月出口增速较 5 月份继续上升，显示我国出口修

复动能仍强。 

1）全球景气度总体平稳，但与全球经济景气较为一致的韩国出口本月大

幅回落，我国出口的外部环境压力或将增大。6月摩根大通全球制造业 PMI

为 52.2%，较 5 月微跌 0.1 个百分点，仍处于扩张区间；与全球经济景气

度较为一致的韩国出口增速有较大回落，6 月同比增速为 5.4%，5 月增速

为 21.3%，下降幅度超过 15 个百分点。总的来看，全球景气虽微跌，但

总体平稳，且仍处于较高区间。不过韩国出口同比大跌，两者之间的背离

显示我国出口的外部环境压力可能会增大。 

2）分国别看：中国对主要国家出口增速大多上涨，对发达国家出口增速

上涨较少，其中 6 月当月对欧盟出口同比增速有所放缓。新兴经济体中，

对俄罗斯出口增速有所下降，对其他国家和地区出口增速都有一定上涨。 

以 1-6 月分地区累计同比与 1-5 月累计同比相比较，中国对世界主要经济

体出口增速大部分保持上升态势，对发达国家的出口增速上升幅度较少。

其中对欧盟的出口增速有小幅下降（当月对欧盟出口同比增长 14.6%，5

月为同比增长 16.3%）。新兴经济体中对俄罗斯的出口增速继续有较大幅

度减少，1-6 月累计同比增加 2.1%，1-5 月为 7.2%；对巴西、印度以及
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东盟的出口增速有较大幅度提升，1-6 月出口累计同比增速分别为 24.4%、

34.5%、16.6%，分别较 1-5 月份累计同比提升 3.7、5.6、2.5 个百分点，

东盟目前为我国第一大贸易伙伴。从外需看，上述国家/地区中，大部分地

区的 6 月份制造业 PMI 皆有所下降，仅俄罗斯 6 月份 PMI 微涨 0.1 个百

分点至 50.9%。其中欧元区、美国制造业 PMI 分别下降 2.5、3.1 个百分

点至 52.1%、53%，降幅较大。新兴市场国家制造业 PMI 普遍下降幅度在

1 个百分点之内，且绝对数值全部大于 50%。总的来看，虽然全球主要经

济体的 PMI 有所下降，但是仍处于扩张区间。  

3）分产品看：高新技术产品、机电产品、汽车零件、玩具出口增速有所

上升，其余主要商品出口增速微降。以 1-6 月份各商品累计同比与 1-5 月

累计同比相比较，高新技术产品、机电产品、汽车零件、玩具出口增速有

所上升，分别较 1-5 月份上升 0.57、1.03、1.36、2.54 个百分点至 6.4%、

9.41%、7.39%、24.4%，出口增速下降幅度相对较小的有手机、通用机

械、集成电路以及纺织纱线，分别较 1-5 月下降 0.24、0.75、0.29、0.75

个百分点。汽车和汽车底盘、未锻造的铝及铝材、成品油、肥料等出口增

速下降幅度较大，分别较 1-5 月下降 8.1、2.21、2.72、2.79 个百分点至

51.96%、72.3%、2.85%、-15.4%。汽车和汽车底盘出口增速虽然下降，

但是绝对增速仍高。此外，占我国出口比重较大的机电产品本月出口增速

较 1-5 月有所上升，是推动 6 月份出口增速回升的重要支撑。 

4）本月出口增速较 5 月继续改善，可能与我国前期出口受阻导致的脉冲

式修复以及海外企业资本支出强劲有关。 

5 月份以来，上海等地快速推动复工复产，在全力生产以及港口转运等因

素支撑下，我国出口迎来了大幅改善。本月出口较 5 月继续改善可能有两

个原因：一是我国前期受阻的产品出口仍在脉冲式修复，可以看到高新技

术产品、机电产品、汽车零件等增速较 5 月份仍有一定程度的上升，后续

的可持续性可能较弱；二是当前海外企业的资本开支仍较强劲，因此对我

国的相关制造业产品需求有所上升。美国 5 月份的耐用品订单、工厂订单

环比超预期增加，显示出当前美国企业资本开支依旧强劲，因此对我国相

关的出口订单带来较强的支撑。此外，夏季往往是美国的出行旺季，对于

旅行箱包的需求也对我国的相关产品出口有拉动作用。 

2、进口方面，以美元计，6 月进口当月同比增加 1.0%，5 月为同比增加

4.1%，进口较上月有所减弱。我们认为主要原因是俄乌冲突造成全球粮食

与能源出口运行不畅，导致我国相关进口减少；此外我国经济尚未完全恢

复至疫情前，内需仍偏弱。 

6 月中国制造业 PMI 新订单指数与进口指数虽然较 5 月份分别上行 3.3、

4.1 个百分点至 49.5%、49.2%，但是仍然处于收缩区间。以当月同比增

速计，进口产品中农产品、原油、汽车及汽车底盘、铁矿砂及其精矿进口

等金额增速降幅较大，其中原油、大豆、汽车与汽车底盘分别大幅下降

37.55、31.83、31.58 个百分点至 43.85%、-4.75%、-37.82%，谷物及谷

物粉进口增速下降 20 个百分点至 0%。鲜、干水果及坚果、菜籽油和芥子

油、飞机、肥料、未锻造的铜及铜材进口增速大幅上升 31、18.48、70.7、

10、14.5 个百分点至 34.68%、0%、32.28%、112.23%、22.03%。 

我们认为，进口有所减弱的原因是：1）俄乌冲突造成全球粮食与能源出

口运行不畅，在推升了粮食与能源价格的同时，也使得全球各国为了避免

陷入粮食危机的困境之中，选择减少相关的粮食与能源出口，导致我国相
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关的进口减少，这也可以从我国相关产品的进口数量中得到印证；2）我

国内需尚偏弱，虽然 6 月份以来我国已经没有大规模的本土疫情反复，但

是经济的全面恢复尚需时间。从制造业 PMI 来看，还未恢复至疫情前水

平，特别是小企业等景气度还比较差，叠加地产行业受困，整体需求仍偏

弱。 

 

 6 月出口增速较 5 月继续提升，或是由于疫情受控后的一波修复式反弹。

后续来看脉冲式的修复动能将逐步减弱，海外经济增长虽然逐步放缓，但

是不必过度担忧短期衰退风险，新能源产业链对出口有一定支撑。 

1、当前脉冲式的出口修复后续或将逐步减弱。由于 3 月份上海吉林等地的

疫情反复导致我国相关生产与出口受阻，5-6 月份的出口有一部分是对过去

出口受阻的修复，因此我们可以看到高新技术产品、机电产品出口增速持

续上升。但是后续来看，随着之前积压的一部分订单被逐渐消化，后续这种

脉冲式的修复动能会有所减弱。 

2、海外经济增长逐步放缓，但不必过度担忧短期衰退风险，新能源产业链

对出口有一定支撑。在高通胀的压力下，欧美央行不得不保持较为鹰派的

货币政策，美联储 6 月加息 75bp，欧央行也预计于 7 月份开启加息，这加

剧了市场对于经济衰退以及欧洲债务危机卷土重来的担忧。但我们认为短

期来看，由于个人消费与投资依然保持强劲，美国经济增长的动能虽然放

缓，但衰退的概率较低。而欧洲方面，在经历了上一轮债务危机后，欧元区

已经进行了相关的改革，再次爆发债务危机的可能性已经较低。因此综合

来看，外需虽然会有所减弱，但是不会在短期内突然下跌。此外，俄乌冲突

的发生也刺激了欧美国家推进新能源发展的决心，对我国新能源产业链上

的相关产品（光伏组件等）进口有较大幅度提升，这也会对我国出口形成一

定支撑。 

 

风险提示 

疫情演变超预期，外需回落超预期。 
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图表 1 6 月出口继续改善，进口有所回落 图表 2 6 月韩国出口有较大幅度回落 

  

资料来源：Wind，华安证券研究所注：2021 年为两年复合增速 资料来源：Wind，华安证券研究所 注：2021 年为两年复合增速 

 

图表 3 分国家/地区出口累计同比对比  图表 4 6 月主要国家/地区制造业 PMI 处于扩张区间 

  

资料来源：Wind，华安证券研究所 资料来源：Wind，华安证券研究所  

 

图表 5 部分产品量价拆分 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所 注：2021 年为两年复合增速 
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图表 6 我国制造业尚未恢复至疫情前 图表 7 美国耐用品订单仍强劲 

  

资料来源：Wind，华安证券研究所 资料来源：Wind，华安证券研究所 
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免责声明 

华安证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。本报告由华安证券股份有限公
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[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准， 

A 股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为

基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出

明确的投资评级。 
 

 


