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◼ 外需回落、电力短缺和基数效应下，2022 年 8 月我国出口最终打破了持续半年多

的超市场预期局面，以美元计价的同比增速跌落至 7.1%。根据我们对我国出口份

额和量价拆分的研究，机电等主要出口产品面临需求强度的减弱和市占率流失的双

重冲击，叠加上述三个影响因素的持续性，我们认为年内出口回归两位数增长的难

度较大，稳增长压力不小。 

◼ 哪些区域和产品导致出口同比增速（下同）骤减？从区域维度，如图 3 所示，8 月

我国对全球主要经济体的出口增速普遍回落，对美出口增速甚至转负（-3.8%）。一

方面全球需求的放缓得到了凸显，另一方面，也是我国出口份额下降所致（图 4）。

从产品维度，8 月集成电路、自动数据处理设备和家电为出口的三大拖累，量价拆

分显示，实际需求（即出口数量）对于出口增速的贡献进一步下降（图 5-图 6）。 

◼ 进口增速连续三个月不及市场预期，一方面大宗价格持续回落，对进口的支撑逐渐

减弱，另一方面，限电下工业生产的停滞对进口的影响比出口更直接。从拉动率来

看，最大拖累来自铁砂矿、集成电路和自动数据处理设备，分别拖累 3.6%、1.9%和

0.5%（图 7）。 

◼ 接下来，我们从三个维度分析 2022 年内出口面临的下行压力： 

◼ 一是限电造成的冲击或在 9 月底才能消除，拖累 9 月甚至四季度出口。8 月我国经

历了几十年来最严重的高温天气，居民用电激增和干旱导致水力发电量骤降下，以

四川、重庆为代表的部分省市对工业部门实行限电，导致部分工厂停产（图 8）。鉴

于四川是太阳能电池板、半导体的核心制造业中心，并拥有多个锂矿基地，停产可

能进一步波及下游行业。而新能源和汽车作为我国出口增长的主要驱动力，生产短

期中断在供应链上的传导可能会严重延迟交货，对年内出口构成下行风险。 

◼ 二是出口商品份额回落的普遍性和趋势性。我们此前的报告（《出口份额结构变化

的隐忧：一个动态追踪框架》）提出，对于产品 A，一国出口份额的变化由两个因素

决定：一是该国产品 A 出口在全球的市占率（该国相对其他国家在产品 A 出口上

的竞争力）；二是全球出口中产品 A 的比例（产品 A 相对其他产品在全球出口中的

需求强度）。即该国产品 A 出口占全球总出口的比重为： 

 
该国产品 A出口

全球总出口
  =   

该国产品 A出口

全球产品 A出口
×    

全球产品 A出口

全球总出口
 

 =   该国产品 A出口的市占率 ×  全球出口中产品 A的需求强度 

而一国出口份额的变化在微观上取决于每一类出口产品占全球出口比重的变化，因

此我们基于上述框架来分析我国出口份额的变化。 

商品大类显示我国出口商品普遍正在流失市场份额。如图 9-图 10 所示，我们将我

国出口分为防疫物资、消费品、资本品、中间品四大类。2021 年中国出口份额的回

升并不稳健，消费品和资本品落在第四象限，虽然继续抢占市场份额，但需求强度

下降。而到了 2022 年，消费品和资本品纷纷跌落第三象限，即市占率和需求强度

双双下降，中间品的需求强度仍保持强劲，但是市占率在流失。 

从行业的维度，我国出口商品的需求强度和市占率普遍下降。如图 11 所示，我们

选择了 HS2 位码下的 19 大类主要产品，2022 年 1-5 月越来越多的产品落至第三象

限，即需求强度在下降的同时也在流失市场份额，其中包括我国出口中占比前两名

的机电和纺织，占比第三的贱金属则落到了第二象限，虽然需求强度在上升，但市

占率大幅下降。 

◼ 三是量价拆分下实际数量的下降。如图 12 所示，相对于 2021 年，2022 年 1-5 月各

类别产品有向第二象限移动的趋势，尽管价格的支撑仍在，但出口数量同比增速普

遍大幅回落，体现出全球实际需求的放缓。不过得益于大宗商品价格的回落，越来

越多的产品价格增速超过 PPI 购进价格指数，企业利润的压力有所缓解。 

◼ 总结来看，疫情对我国出口的支撑正在消退，疫情期间我国企业赢得的出口份额正

在流失。在外需回落、限电冲击和高基数效应的持续下，我们认为年内出口将持续



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

宏观点评 

东吴证券研究所 

 

 2 / 9 

 

承压，维持两位数的同比增速难度较大。 

◼ 风险提示：疫情扩散超预期，政策对冲经济下行力度不及预期  
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图1：2022 年 8 月我国出口实际增速和彭博市场预期增速 

 

数据来源：Wind，Bloomberg，东吴证券研究所 

 

 

图2：2022 年 8 月，中国内地和韩国出口的疲弱显示出全球需求的放缓 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图3：我国出口至各国家或地区增速 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

图4：主要出口国占全球出口的份额 

 

数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所 
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图5：我国出口金额同比拉动率 

 

数据来源：海关总署，东吴证券研究所 

 

图6：我国部分出口产品同比增速 

 

数据来源：海关总署，东吴证券研究所 
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图7：我国进口金额同比拉动率 

 

数据来源：海关总署，东吴证券研究所 

 

图8：2022 年 8 月，宁德时代、丰田和富士康等公司都公告了其四川工厂的暂时关闭 

 

数据来源：新浪财经，经济观察网，OLED industry，东吴证券研究所 
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丰田汽车 2022/8/16
由于四川省下发紧急通知，该公司位于四川成都的合资工厂暂停
运营至8月20日

富士康 2022/8/15 15日至20日全厂生产停止，仅保留20%保安负荷

宁德时代 2022/8/15
限电停产时间从8月15日至8月20日，该厂是宁德时代在中国主要

的锂电池生产基地之一

长安汽车 2022/8/17

长安汽车在相关公告中提到，为全面保障民生用电，长安深蓝及
主要供应商已于8月15日暂停SL03整车及零部件生产，让电于民，

预计本轮停产将持续到24号，将对SL03本月的生产总量和交付规

模产生一定影响

盛新锂能 2022/8/17

其位于四川遂宁的锂盐项目已经停工，预计会停工到8月20日左

右，具体还需以官方通知为准（盛新锂能在全球范围内建有四大
锂产品生产基地，其中有三个基地位于四川)
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图9：2021 年消费品和资本品带动我国出口份额回升  图10：2022 年 1-5 月中国出口份额普遍回落 

 

 

 

数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所  数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所 

 

图11：行业层面，我国出口份额的变化 

 

 

注：为方便显示，数据经过对数处理 

数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所 
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图12：我国出口产品量价拆分 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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