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2023 年全球处于经贸周期下行阶段，美国经济或将迎来衰退，但差别在于硬着

陆还是软着陆。 

面对这样的外部条件，之前市场对 2023年中国出口普遍预期是同比表现较 2022

年大幅收缩。尤其是去年下半年出口同比一再回落，甚至 12 月份降至-10%以

下，市场对 2023 年出口悲观情绪加深。包括我们团队，去年底预测 2023 年中

国出口时，也认为全年将会面临较大下行压力。 

然而颇令人意外，今年一季度中国出口韧性十足。 

即便春节偏早，叠加年初尚有疫情达峰扰动，开年 1-2 月累计出口金额虽同比-

6.8%，仍旧高于市场预期。要知道去年 1-2 月出口同比增长 16.13%形成较高基

数，致使市场一致预期今年 1-2 月出口同比会在-8%左右。 

更令人惊讶的是，3 月出口再度逆势上行，同比增长 14.8%，双位数增长一举打

破市场惯有预期，市场再度审视 2023 年中国出口动能。 

 

事实上开年 1-2 月出口高于我们预期，引发我们的思考，为何本轮海外需求回落

大趋势之下，中国出口仍呈现出足够韧性，前期预估我们忽略了哪些因素？ 

带着这一困惑，我们团队选在今年 3 月中下旬开展调研，评估长三角出口状况。 

3 月中旬出口调研涉及多个行业，有工程机械、纺织机械、轮胎、汽车零部件、

纺织服装、家具家电、电子商务等，覆盖面较广，能够较为全面地充分反映出口

现实。 

 

调研反馈出案面研究无法触达的信息，令我们对三个问题认知更深： 

（1）2023 年具备相对竞争优势的中国出口板块； 

（2）中国出口国别的差异； 

（3）中国产业转移趋势进展。 

  

 

  
相关研究 

1.2023 年 3 月出口数据点评：“不按常理出

牌”的 3 月出口-2023/04/14 

2.宏观调研系列之二：中国产业转移的三点现

实-2023/04/10 

3.宏观调研系列之一：2023 年中国出口优势

和忧虑-2023/03/27 
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目前资本市场对 2023 年中国出口仍存在巨大分歧。 

10 年期国债收益率，1 月达到 2.93%的高点后便持续回落，3 月强势出口表现

并未扭转市场对于经济悲观预期。 

相反权益市场对出口数据显然更敏感。一个例证，外贸指数（由出口型上市公司

构成）自开年以来已累计上涨 13%，明显强于全 A 指数。 

 

去年至今出口数据大起大落，当前资本市场对出口定价又存在巨大分歧。面对这

一事实，我们特将前期微观调研与宏观数据分析相结合，形成三篇专题研究报

告，以期提供增量信息，为资本市场理解 2023 年中国出口带来一些启发。 

三篇专题主要有四个核心结论： 

第一，2023 年出口总体表现难以超过 2021 年以及 2022 年上半年。 

第二，2023 年出口韧性主要体现在三个板块，即出口结构性机会更加亮眼。 

第三，企业确定去年四季度出口表现是一个偶然低点，2023 年出口大概率好于

去年四季度。 

第四，今年一季度有部分出口订单来自去年四季度订单跨季转移，这也意味着 3

月出口不能看作是今年出口的常态。 

 

 

➢ 第一篇·《宏观调研系列之一：2023 年中国出口的优势和忧虑》 

尽管当前海外经济承压，但调研反馈，中国出口已经度过压力最大时期。 

（一）如果说早年中国出口竞争优势纯粹体现为“价廉”，今年中国企业越来越

多展现出“物美价廉”竞争优势。 

（二）2023 年中国出口仍将呈现一定韧性，主要体现在三个结构性板块： 

第一，包含新技术和差异化定价的产品具备较强竞争力，出口表现占优。纯粹劳

动密集型、低端定价的终端消费品，出口表现或弱于其他类型产品。 

第二，to B（生产资料、零部件、工程机械）出口优于 to C（家具家电、纺织服

装、消费电子等）出口。 

第三，中国对非美出口优于对美国出口。 

（三）2023 年中国出口也面临四大风险： 

第一，中美政经关系走向是否会加大贸易摩擦； 

第二，海外签证难度加剧，制约人员流动或将影响企业商务往来； 

第三，海外生产成本下降，削弱中国出口的价格优势； 

第四，关键零部件或材料进口缺失影响订单。 

 

➢ 第二篇·《宏观调研系列之二：中国产业转移的三点现实》 

（一）中国产业转移浪潮已经开始，产业转移主要有两大动机，追求低端成本以

及，规避贸易摩擦。 

（二）印尼、马来西亚、泰国和越南四国是承接当前中国产业的主要东道国。 
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（三）从产业转移进展看当下东盟四国承接中国产业转移所处阶段。 

越南：轻工业较发达，也承接较多中国产业转移；越南上游重工业相对落后，但

已存在承接部分中国相关产业转移迹象。 

泰国：同样也是轻工业较发达，承接较多中国相关产业转移。除纺织原料外，泰

国上游重工业发展偏弱，尚未有承接中国相关产业转移迹象。 

印尼：冶炼重工业和劳动密集型产业均承接较多中国产业转移。劳动密集型产业

的上游链条，尚未承接中国足量产业转移。 

马来西亚：中国对马来西亚开展产业转移主要基于贸易壁垒规避动机。后续中国

能否有进一步产业转移至马来西亚，或取决于国际政经关系。 

 

➢ 第三篇：《2023 年 3 月出口数据点评：“不按常理出牌”的 3 月出口》 

今年 3 月中国出口全面走强，打破之前市场预期。 

（一）结合调研反馈，3 月出口大超市场预期主因在两点。 

第一，一季度存在订单回补，支撑需求； 

第二，2 月下旬以来企业复工，推动订单集中释放； 

（二）2023 年出口趋势有 2 个关键点位可以把握： 

第一，去年四季度（-7%）或是低点，2023 年大概率高于这一增速； 

第二，今年一季度尤其 3 月出口或是高点，2023 年其他月份大概率不会高于这

一增速。 

（三）关注今年中国出口的结构性机会。 

➢ 风险提示：调研样本企业数量与范围有限；海外经济超预期。  
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