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【每周经济观察】

疫情防控再迎优化，出口延续下滑趋势

2022年12月9日

广州期货研究中心
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要点：疫情防控再迎优化，出口延续下滑趋势

 一周行情回顾及政策点评：

12月5日-12月9日，防疫政策进一步优化以及政治局会议稳增长定调持续提振市场情绪，有色板块领涨，权益市场出现分化，债市宽幅震荡，10年
期活跃券一度冲破2.95%，能化板块领跌，其中原油主力合约跌幅达14%。

防疫政策：“新十条”发布，疫情防控力度恢复至2020年三季度时期。新增数据自11月底明显回落，但传播范围持续扩大。高频数据显示广州、北
京等超大城市人员流动重启，12月第一周地铁客运量、路面拥堵指数等恢复至11月初水平。

政治局会议：政治局会议首次提出“提振市场信心”，政策基调以稳增长为主，强调“积极财政政策要加力提效“及”稳健的货币政策精准有力”。

特别国债发行：12月9日，财政部决定发行2022年特别国债，3年期，7500亿元。此操作与2007年特别国债本月到期量7500亿元相对应，延续了财
政部一直以来采取滚动发行的方式续作特别国债的行为，但本次续作发行的期限较短。

 经济观察：

外需加速回落，出口增速跌幅进一步扩大：受外需加速回落及国内疫情影响，11月出口金额同比增速从前值得-0.3%持续下探至-8.7%，低于市场预
期，成为2020年以来次低点。运价指数已跌至接近2020年水平，11月较年初下滑57%，传统的四季度出口旺季并未出现，外需收缩加速影响明显。
对欧美出口增速跌幅至两位数且持续扩大，对东盟的出口增速亦高位回落。机电产品出口同比大幅下滑至-11%，制造相关同比增速由正转负。

工业生产景气度下滑及内需疲弱导致进口增速同比转负：受国内供需两弱及疫情影响，11月进口金额同比快速跌至-10.6%。对主要经济体进口金额
均出现同比下滑，其中对东盟的进口增速由正转负。机电和高新技术产品进口同比跌幅迅速走阔，成品油进口增速下滑但仍有支撑。

主要大宗商品贸易情况：成品油出口增速继续上升，成品油出口数量及价格同比上升，原油进口数量及价格同比上升，价格环比下降。钢铁出口量
同比上升、价格持平，出口金额同比下滑。粮食出口规模增幅较大，呈以量补价特征。

 展望：

随着欧美主要经济体陷入衰退，外需回落持续，预计出口增速中短期内维持负增长，难言乐观。

 风险提示：

疫情发展超预期；防控政策超预期；稳增长政策偏离预期；



第一部分 一周行情回顾及政策点评
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行情回顾：12月5日-12月9日，有色板块领跑，股指分化，能源领跌

 过去一周，防疫政策进一步优化以及政治局会议稳增长定调持续提振市场情绪，有色板块领涨，权益市场出现分化，债市宽
幅震荡，10年期活跃券一度冲破2.95%，能化板块领跌，其中原油主力合约跌幅达14%

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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 欧美通胀及经济数据：欧元区第三季度实际GDP同比降低
至2.30%，与预期值相当；通胀数据即将公布，持续关注

 疫情防控政策调整：12月7日，联防联控机制发布“新十
条”，对核酸检测、隔离方式、高风险区划分等问题进一
步优化

 政治局会议召开：12月6日，中共中央政治局召开会议，分
析研究2023年经济工作，以稳增长为大方向，强调“积极
财政政策要加力提效“及 ”稳健的货币政策精准有力”

 特别国债发行：12月9日，财政部决定发行2022年特别国
债，3年期，7500亿元
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疫情防控政策：“新十条”发布，疫情防控力度恢复至2020年三季度时期

 12月7日，国务院联防联控发布“新十条”，在核酸检测方案和隔离方式均有较大放松，防控更加精准，医药保障逐步转变为
以“个人防护”为主

数据来源：Wind、广州期货研究中心

“新十条”在核酸检测方案和隔离方式有较大的放松

新十条主要内容

划分风险区域
按楼栋、单元、楼层、住户划定高风险区域，不得随意扩大到小区、社

区和街道等区域。不得采取各种形式的临时封控。

核酸检测方案

进一步缩小核酸检测范围，减少频次。除养老院、福利院、医疗机构、
托幼机构、中小学等特殊场所外，不要求提供核酸检测阴性证明，不查
验健康码。不再对跨地区流动人员查验核酸检测阴性证明和健康码，不

再开展落地检。

隔离方式
感染者要科学分类收治，具备居家隔离条件的无症状感染者和轻型病例

一般采取居家隔离

封控要求 连续5天没有新增感染者的高风险区，要及时解封

医药保障 不得限制群众线上线下购买退热、止咳、抗病毒、治感冒等非处方药物

校园疫情防控
各地各校要坚决落实科学精准防控要求，没有疫情的学校要开展正常的

线下教学活动，校园内超市、食堂、体育场馆、图书馆等要正常开放

 2020年7月将人员管控范围划定至楼栋、
小区等最小单元的规定

 2020年9月要求在车站、公交、地铁环节
查验健康码

 2022年9月以来推广“落地检”

 2021年8月发布全员核酸检测组织管理工
作的规定



6

疫情防控政策：新增数据自11月底来明显缓和，但传播范围持续扩大

 12月以来国内疫情有所缓和，无症状病例新增人数明显下降但仍处高位，且传播范围仍继续走扩，日增超过100的省份数量
持续提升至30个

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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疫情防控政策：12月第一周，广州、北京等超大城市人员流动恢复至11月初水平

 10月以来，北京、广州受疫情影响，特别是11月封控区域散发，人员流动快速控制至低位，随着11月底防控政策优化调整，
广州地铁客运量、路面拥堵情况率先恢复至11月初水平

数据来源：Wind、广州期货研究中心

10月广州、北京地铁客运量明显下降，11月底以来广州率先回升 12月初广州拥堵指数明显回升
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政治局会议：12月会议强调稳增长、扩内需，提振市场信心

 12月6日中央政治局召开会议，分析研究2023年经济工作，政策基调以“稳增长”为主，首次提出“提振市场信心”，预计
财政货币政策合力促进稳增长，同时坚持发展和安全并举

数据来源：Wind、广州期货研究中心

相比7月政治局会议，12月更加注重经济增长、提振市场信
心，同时守住风险底线，安全与发展并举

2022年12月政治局会议 2022年7月政治局会议

政策
思路

全面贯彻落实党的二十大精神；大
力提振市场信心；有效防范化解重

大风险，推动经济运行整体好转

要坚持稳中求进工作总基调；巩固
经济回升向好趋势，着力稳就业稳
物价，保持经济运行在合理区间

宏观
政策

积极的财政政策要加力提效
稳健的货币政策要精准有力

财政货币政策要有效弥补社会需求
不足，货币政策要保持流动性合理

充裕

产业
领域

产业政策要发展和安全并举；加快
建设现代化产业体系，提升产业链

供应链韧性和安全水平

要提高产业链供应链稳定性和国际
竞争力，畅通交通物流，优化国内

产业链布局

风险
防范

要有效防范化解重大经济金融风险，
守住不发生系统性风险的底线

要保持金融市场总体稳定，妥善化
解一些地方村镇银行风险，严厉打

击金融犯罪

疫情
防控

更好统筹疫情防控和经济社会发展；
优化疫情防控措施

要高效统筹疫情防控和经济社会发
展工作。坚持外防输入、内防反弹，

坚持动态清零

 宏观政策发力：财政政策方面，延续“积极”，强调“提效”，
着力扩大内需；货币政策方面，延续“稳健”，强调“精准”，
取消之前“保持流动性合理充裕”表述，结构性工具或成重点

 落实二十大精神：强调稳增长诉求，要求”产业政策要发展和安
全并举“，“加快建设现代化产业体系”

 提振市场信心：在疫情持续影响下，市场信心进一步走弱，提振
市场信心显得尤为重要，对内刺激投资需求，对外吸引更多外资

 房地产相关：本次并未提及房地产相关内容

 优化疫情防控：取消三个“坚持”表述，侧重“统筹疫情防控和
经济社会发展”，配合12月7日发布的“新十条”，疫情防控措
施的优化方向更加明确

本次政治局会议以稳增长、扩内需为重点
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特别国债发行：12月财政部发行3年期特别国债7500亿元，为07特别国债的等量续作

 12月9日，财政部决定发行2022年特别国债，3年期，7500亿元。此操作与2007年特别国债本月到期量7500亿元相对应，
延续了财政部一直以来采取滚动发行的方式续作特别国债的行为，但本次续作发行的期限较短

数据来源：Wind、广州期货研究中心

批次 证券简称 发行起始日
债券期限
(年)

到期日期
发行总额
(亿元)

1 98特别国债 1998-8-18 30 2028-8-18 2700

2

07特别国债01 2007-8-29 10 2017-8-29 6000

07特别国债07 2007-12-11 15 2022-12-11 7500

07特别国债02 2007-9-17 15 2022-9-18 320

07特别国债03 2007-9-21 10 2017-9-24 351

07特别国债04 2007-9-28 15 2022-9-29 363

07特别国债05 2007-11-2 10 2017-11-5 350

07特别国债06 2007-11-16 15 2022-11-19 356

07特别国债08 2007-12-14 10 2017-12-17 263

3

20抗疫国债01 2020-6-18 5 2025-6-19 2000

20抗疫国债02 2020-6-18 7 2027-6-19 1000

20抗疫国债03 2020-6-23 10 2030-6-24 3500

20抗疫国债04 2020-7-15 10 2030-7-16 3500

三轮特别国债发行情况

续作情况

发行方式 发行起始日 证券简称 发行期限 发行额(亿)

过去已到期特别国债的续作情况

注：黑色为未到期，蓝色为已到期，红色为即将到期

定向
(6000亿)

2017/8/29 17特别国债01 7年 4000

2017/8/29 17特别国债02 10年 2000

公开
(964亿)

2017/9/18 17特别国债03 5年 360

2017/10/30
17特别国债

03(续发)
5年 340

2017/11/27
17特别国债

03(续2)
5年 264

公开
(1381.3亿)

2022/8 一般国债 10年 751.3

2022/9 一般国债 10年 630

公开
(7500亿)

2022/12 特别国债 3年 7500



第二部分 11月出口降幅继续扩大，内外需求均走弱
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11月我国进出口同比增速大幅下滑至收缩区间，贸易顺差收窄

 受外需加速回落及国内疫情多点爆发影响，11月出口同比增速持续下探至-8.7%，进口受内需疲软、工业生产景气度下滑影
响需求不足，同比增速亦由正转负至-10.6%，贸易顺差回落，环比及同比均为负

数据来源：Wind、广州期货研究中心

贸易顺差出现下滑，同比增速在最近9个月来首次转负 11月出口同比降幅较上月进一步扩大

亿美元 % %
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出口：出口金额自7月开始回落，运价指数已跌至接近2020年水平

 在9月开始的传统出口旺季中，集装箱运价指数大幅持续下滑，11月最新数据已较年初下滑57.33%，外需收缩加速

数据来源：Wind、广州期货研究中心

出口总额7月以来环比下滑，10月出现同比下滑，11月下滑
幅度走阔
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7月以来出口集装箱运价综合指数快速下滑，至11月较年初下跌
57.33%

亿美元
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出口：对欧美出口增速跌幅持续扩大，对东盟的出口增速亦高位回落

 分国别看，出口增速11月加速下滑，欧美同比跌幅持续下探，对东盟的出口同比维持正值但回落明显

 分商品看，机电产品出口同比大幅下滑至-11%，制造相关同比增速由正转负

数据来源：Wind、广州期货研究中心

11月对其他国家出口同比基本为负值，对东盟出口增速虽为
正但降幅明显

除汽车外的机电类产品增速转弱，出口增速大
幅下滑
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出口金额(美元计价):农产品:当月同比

出口金额(美元计价):机电产品:当月同比

出口金额(美元计价):塑料制品:当月同比

出口金额(美元计价):陶瓷产品:当月同比

出口金额(美元计价):家具及其零件:当月同比
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进口：供需两弱影响下进口需求明显收缩

 分国别看，我国对主要经济体进口金额均出现同比下滑，其中对东盟的进口增速由正转负

 分商品看，机电和高新技术产品进口同比跌幅迅速走阔，成品油进口增速下滑但仍有支撑，主要受疫情影响

数据来源：Wind、广州期货研究中心

11月我国对其他主要国家及地区进口金额均同比收缩 能源进口同比下滑，农产品进口增速基本持平，机
电和医药进口同比持续为负
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进口总额(美元计价):东南亚国家联盟:当月同比

进口总额(美元计价):英国:当月同比

进口总额(美元计价):日本:当月同比

进口总额(美元计价):韩国:当月同比
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进口金额(美元计价):原油:当月同比

进口金额(美元计价):天然气:当月同比

进口金额(美元计价):医药材及药品:当月同比
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主要大宗商品在进出口贸易中的变化

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 成品油出口增速继续上升，成品油出口数量及价格同比上升，原油进口数量及价格同比上升，价格环比下降

 钢铁出口量同比上升、价格持平，出口金额同比下滑

 粮食出口规模增幅较大，呈以量补价特征

2022年11月

当月值

(万吨)

2022年11月

当月同比

(%)

2022年11月

当月环比

(%)

2022年11月

当月值

(千美元)

2022年11月

当月同比

(%)

2022年11月

当月环比

(%)

2022年11月

当月值

(千美元/万吨)

2022年11月

当月同比

(%)

2022年11月

当月环比

(%)

粮食 35.08 40.32 20.96 191,510.27 28.70 18.23 5,459.35 -8.28 -2.26

水产品 33.21 -12.61 3.78 1,921,086.17 -12.18 3.14 57,850.08 0.50 -0.62

成品油 614.40 46.63 37.76 5,409,884.61 100.39 40.59 8,805.21 36.66 2.06

钢材 559.04 28.22 7.92 7,353,230.92 -2.51 8.62 13,153.39 -23.96 0.64

肉类(包括杂碎) 66.64 -2.00 5.78 2,902,007.90 20.82 2.11 43,545.83 23.29 -3.48

粮食 1,083.58 -16.58 42.76 6,404,308.69 -2.47 47.91 5,910.31 16.92 3.61

原油 4,673.97 11.84 8.34 31,585,998.51 28.08 5.84 6,757.86 14.51 -2.31

天然气 1,031.63 -3.86 35.56 7,304,767.15 -3.17 33.48 7,080.77 0.72 -1.54

钢材 75.23 -47.02 -2.30 1,308,032.37 -34.49 -0.86 17,387.34 23.66 1.47

商品

数量 金额 价格

出口

进口
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