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发达经济体对中国出口的拖累增强
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研究助理

事项：

2022年9月以美元计价的中国出口同比增长5.7%，中国进口同比增长0.3%，贸
易顺差847.4亿美元。

平安观点：

从产品结构和国别来看，9月中国出口主要呈现出以下特点：1）机电产
品对我国出口的拉动小幅回升。汽车出口保持量价齐升态势，背后反映出

我国汽车产业的国际竞争力不断提升。我国目前已超过德国，成为全球第

二大汽车出口国。不过海外房地产市场的降温对我国出口的影响继续显

现，9月家用电器、音视频设备及其零件、灯具、照明装置及其零件等地
产后周期产品出口金额同比保持负增长。2）劳动密集型产品对我国出口
的拉动继续减弱，9月对我国出口同比的拉动为零，与海外房地产市场相
关的家具产品出口仍保持负增长，而服装及衣着附件、玩具等产品出口同

比增速亦由正转负。3）东盟对我国出口的拉动整体仍保持较高水平。根
据IMF在今年10月发布的最新预测，2023年东盟国家的实际GDP增长率
有望达到4.9%，在主要经济体中仅次于印度，这或意味着未来一段时间
内，东盟仍有望成为支撑我国出口的重要力量。4）美欧日等发达经济体
对我国出口的拖累增强。海外发达经济体基本面转弱、需求下滑开始成为

拖累我国出口的主要因素。

9月国际大宗商品价格震荡分化，而国内下游消费需求持续萎靡，进口整
体仍然偏弱。对进口同比拖累最大的产品包括：铁矿砂及其精矿、集成电

路、自动数据处理设备及其零部件、医药材及药品、初级形状的塑料等。

其中，铁矿砂及其精矿进口金额同比的回落主要受价格大幅回落的拖累，

实际进口数量同比反而有所增长。对进口同比拉动最大的产品包括：原

油、天然气、农产品、空载重量超过2吨的飞机、纸浆等。9月原油实际
进口数量同比降幅收窄，对我国进口的拉动也有所增强。另外，8月中旬
开始国际农产品价格出现一定反弹，导致农产品对我国进口的拉动提升。

在经历了8月的明显下行后，9月我国出口增速进一步下探，出口回落的
态势更加明确。8月我国出口的回落受到内（疫情反复、高温、限电
等）、外（发达经济体外需回落）两方面因素影响，而9月国内疫情有所
好转，高温、限电的制约亦在减轻，内因对于出口的负面影响开始消退。

在此背景下，出口增速却出现了进一步下滑，这更加凸显出了外需回落的

幅度。往后看，年内海外发达经济体货币政策大概率继续收紧，对于需求

的抑制作用会更加明显，尽管东盟等发展中经济体对我国出口仍有所支

撑，但难以完全对冲外需的整体性收缩，我国出口增速或将进一步下行。
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2022年9月以美元计价的中国出口同比增长5.7%，较上月回落1.4个百分点；以美元计价的中国进口同比增长0.3%，与上月持
平。贸易顺差847.4亿美元，较上月增加53.5亿美元。
从产品结构和国别来看，9月中国出口主要呈现出以下特点：
分产品来看，机电产品对出口的拉动小幅反弹，劳动密集型产品对我国出口的拉动继续减弱。9月机电产品出口金额同比增长5.
8%，对我国出口的拉动回升1.0个百分点至3.5个百分点。主要机电产品中，汽车出口保持量价齐升态势，背后反映出我国汽车产
业的国际竞争力不断提升。根据中汽协发布的数据，今年前三季度我国汽车出口数量达到211.7万辆，我国目前已超过德国，成
为全球第二大汽车出口国，仅次于日本。另外，在价格因素的支撑下，9月手机出口金额同比亦明显增长。不过海外房地产市场
的降温对我国出口的影响继续显现，9月家用电器、音视频设备及其零件、灯具、照明装置及其零件等地产后周期产品出口金额
同比保持负增长。劳动密集型产品对我国出口的拉动继续减弱，9月对我国出口同比的拉动为零，与海外房地产市场相关的家具
产品出口仍保持负增长，而服装及衣着附件、玩具等产品出口同比增速亦由正转负。

分国别和地区来看，东盟对我国出口的拉动仍保持在较高水平，但美欧日等发达经济体的拉动能力持续下滑。9月东盟对我国出
口的拉动为3.9个百分点，较上月小幅回升，整体仍保持在较高水平。尽管近期海外发达经济体货币政策不断收紧，但东盟国家
的经济基本面仍保持稳定，9月印尼、泰国、菲律宾等国制造业PMI甚至出现了明显的回升。根据IMF在今年10月发布的最新预
测，2023年东盟国家的实际GDP增长率有望达到4.9%，在主要经济体中仅次于印度，这或意味着未来一段时间内，东盟仍有望
成为支撑我国出口的重要力量。不过，发达经济体对我国出口的拖累进一步增强，9月美国、欧洲、日本对我国出口的拉动分别
降至-2.2、0.8、0.3个百分点，海外发达经济体基本面转弱、需求下滑开始成为拖累我国出口的主要因素。

9月国际大宗商品价格震荡分化，而国内下游消费需求持续萎靡，进口整体仍然偏弱。从主要进口产品来看：
对进口同比拖累最大的产品包括：铁矿砂及其精矿（9月拖累程度达2.8个百分点，但较8月有所缓和）、集成电路、自动数据处
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图表 1 9月我国出口增速继续回落

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劳动密集型产品对我国出口的拉动继续下滑

资料来源：Wind,平安证券研究所；注：2021年数据为两年平均

图表 3美欧日等发达经济体外需持续回落

资料来源：Wind,平安证券研究所

图表 4 9月欧美地区制造业PMI继续下滑

资料来源：Wind,平安证券研究所
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理设备及其零部件、医药材及药品、初级形状的塑料等。其中，铁矿砂及其精矿进口金额同比的回落主要受价格大幅回落的拖

累，实际进口数量同比反而有所增长，9月中国铁矿石进口数量达到9971万吨。集成电路、自动数据处理设备及其零部件等消费
电子相关产品持续对我国进口形成拖累，反映出下游消费需求仍然疲弱。

对进口同比拉动最大的产品包括：原油（9月拉动3.1个百分点，较8月略有增强）、天然气、农产品、空载重量超过2吨的飞机、
纸浆等。9月国际原油价格继续回落，但原油对我国进口的拉动反而有所增强，主要原因在于实际进口数量同比降幅收窄，9月我
国原油进口同比下滑2.0%，而8月为下滑9.4%。另外，8月中旬开始国际农产品价格出现一定反弹，导致农产品对我国进口的拉
动明显提升，由8月的0.1个百分点增长至9月的0.9个百分点，肉类、粮食、大豆、食用植物油等农产品进口金额同比均增长10%
以上。

在经历了8月的明显下行后，9月我国出口增速进一步下探，出口回落的态势更加明确。8月我国出口的回落受到内（疫情反复、
高温、限电等）、外（发达经济体外需回落）两方面因素影响，而9月国内疫情有所好转，高温、限电的制约亦在减轻，内因对
于出口的负面影响开始消退。在此背景下，出口增速却出现了进一步下降，这更加凸显出了外需回落的幅度。往后看，年内海外

发达经济体货币政策大概率继续收紧，对于需求的抑制作用会更加明显，尽管东盟等发展中经济体对我国出口仍有所支撑，但难

以完全对冲外需的整体性收缩，我国出口增速或将进一步下行。
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图表 5 9月原油、天然气等商品继续拉动我国进口

资料来源：Wind,平安证券研究所
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