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10 月进出口增速同步转负，四季度稳增长更加倚重内需发力

——2022 年 10 月贸易数据点评

王青 李晓峰 冯琳

事件：根据海关部署公布的数据，以美元计价，2022 年 10 月出口额同比下降 0.3%，前值增长 5.7%；

进口额同比下降 0.7%，前值增长 0.3%。

具体解读如下：

一、10 月出口增速连续第三个月下滑，并出现近 29 个月以来的首次同比负增长，不及市场预期，

主要原因是外需放缓，也显示近期人民币贬值对出口帮助不大。具体来看：

1、当前全球经济下行压力加大，这给我国对美、欧、日等发达经济体出口带来明显影响。数据显

示，10 月摩根大通全球制造业 PMI 指数降至 49.4%，已连续两个月处于收缩区间；同时，中国物流信息

中心数据显示，10 月全球制造业 PMI 为 49.4%，较上月下降 0.9 个百分点，连续 5个月环比下降。近期

美、欧央行快速加息、地缘政治风险起伏不定，全球经济已出现明显下行势头，其中美、欧经济衰退风

险加剧，必然对我国出口产生明显压力——历史数据也表明，我国出口增速与全球 PMI 指数保持较高相

关性。

10 月我国对美出口同比下降 12.6%，降幅较上月扩大 1个百分点，为连续 3 个月同比负增长。我们

认为，当前我国对美出口持续负增，除了上年同期基数偏高以外，主要与美国国内商品消费增速下滑较

快相关。10 月我国对欧盟出口同比下降 9.0%，增速较上月大幅下滑 14.6 个百分点，是 10 月我国出口

增速转入负增长的主要原因。此前有分析认为，伴随欧洲能源危机深化，部分制造业企业被迫停产，有

可能加大对中国出口商品的需求。但近三个月我国对欧出口增速持续下行，这一判断能否得到验证有待

进一步观察。最后，10 月我国对日本出口同比增长 3.8%，增速较上月下滑 2.1 个百分点，或与近期日

元大幅贬值，日本国内进口需求下降有关。

2、10 月我国出口增速下滑，与全球主要贸易国出口增速走势基本一致，显示在经济下行压力下，

当前全球贸易在同步走弱。其中，作为全球宏观经济的晴雨表之一，韩国 10 月出口增速为-5.7%，较上

月大幅下滑 8.4 个百分点，也是近 24个月以来首次出现同比负增长。

3、近期人民币贬值对出口帮助不大。主要原因有两个：一是人民币贬值会显著增加出口的汇兑收
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益，但出于稳定客户等角度考虑，出口商在调价方面会比较谨慎，这意味着出口订单难以随人民币贬值

而大幅增加。历史数据显示，在 2015 至 2016 年、以及 2019 年，人民币对美元汇率都出现了一定程度

的贬值，但当期我国出口增速不升反降。这是显示出口走势受海外需求、贸易政策等因素影响更大，汇

率波动带来的价格影响相对较小。二是今年以来人民币主要对美元出现较大幅度贬值，而对其他非美货

币多表现为升值。在其他国家货币贬值幅度更大背景下，人民币对美元贬值难以大范围提升中国产品的

出口价格竞争力。

4、值得注意的是，10 月我国对东盟出口增速达到 20.3%，尽管增速较上月下滑 9.2 个百分点，但

仍保持明显高位。背后是今年初 RCEP 生效，关税减让安排、贸易便利化进一步降低了中国东盟开展贸

易合作的成本。另外，10 月出口商品价格对当月出口增速起到了一定支撑作用。数据显示，10 月我国

主要出口商品中，鞋靴、陶瓷制品、成品油、集成电路等单价均较 9 月有所上涨，家电、手机和钢材价

格与上月基本持平。这也在一个方面表明，外需减弱是 10月出口出现同比负增长的主要原因。

展望未来，伴随去年同期出口增速基数下滑，不排除 11 月出口同比小幅转正的可能。不过，海外

经济下行态势对我国出口的影响还会持续体现，加之出口商品价格上涨的拉动效应总体上会有所弱化，

我们判断 11 月我国出口增速有可能徘徊在零增长附近，短期内也难现趋势性改善。这意味着四季度稳

增长将更加倚重内需发力。

二、10 月进口额同比下降 0.7%，增速较上月下滑 1.0 个百分点，为近两年来同比首度转负。这一

方面与价格因素拉动作用进一步减弱有关，另一方面也反映内需不振，以及出口环节产生的进口需求减

弱等因素的综合影响。

1、从价格因素看，尽管近期受欧佩克+公布减产计划影响，国际原油价格出现反弹，并带动国际大

宗商品价格整体上止跌回稳，但上年 10 月国际大宗商品价格基数大幅抬高，因此，今年 10 月国际大宗

商品价格同比涨幅延续较快收窄势头——10 月 RJ-CRB 商品价格指数月均值环比仅微跌 0.4%，但同比涨

幅较上月回落 8.1 个百分点——这导致价格因素对进口同比增速的拉动作用进一步减弱。

2、从数量因素看，尽管稳增长政策发力提振基建投资加速，但因房地产投资持续下滑，加之 10 月

疫情反弹扰动工业生产和消费，整体看内需对进口需求的拉动仍偏弱。同时，8 月以来出口增速明显下

滑，10 月出口额同比转负，出口环节产生的进口需求也相应减弱。进口需求不振也反映于 10 月 PMI 进

口指数在收缩区间下探，较上月下滑 0.2 个百分点至 47.9%。

3、从主要商品进口情况来看，10 月国际油价有所反弹，但因进口额按照到岸价统计，导致进口价

格滞后于国际市场价格，因此，10月我国原油进口价格仍走低，同比涨幅继续较快回落。不过，价格走
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低对原油进口需求有所提振，加之去年同期基数走低，当月原油进口量同比大幅回正，带动进口额同比

增速较上月加快 9.7 个百分点至 43.8%。

9 月大豆进口价格继续走低，加之密西西比河处水位下降阻断航道，严重影响美湾大豆出口，10 月

我国大豆进口量大幅减少，共同影响当月进口额同比从上月的增长 33.9%放缓至下降 6.1%。10 月铁矿石

进口价格延续下行，但同比跌幅继续收敛，提振进口额同比降幅较上月改善 12.0 个百分点至 26.8%（当

月进口量环比下降，同比增速较上月小幅放缓）。10 月集成电路进口价格有所上扬，同比涨幅明显扩大，

因此，尽管当月进口量同比降幅较上月走阔，进口额同比降幅仍较上月收敛 4.5 个百分点至 1.1%。

可以看出，除大豆外，10 月，我们统计的主要商品进口额或同比增速加快，或同比降幅收窄，这与

当月进口额同比下滑至负增区间有所背离。主要原因在于，我们统计的主要为大宗原材料，前期大宗商

品价格回落、国内基建投资发力等因素对相关商品进口需求有所提振。但其他出口环节涉及的中间品和

终端消费对应的制成品进口需求则未受拉动或边际走弱，导致这部分商品的整体进口额增速有所回落。

4、展望后续，预计短期内地产下行、疫情扰动和出口减速将继续抑制进口需求，同时，尽管 10 月

大宗商品价格企稳，11 月以来有所反弹，但反弹幅度有限，价格因素对进口同比增速的拉动作用难现明

显走强。预计年底前进口增速将继续在 0%附近徘徊。
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