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[Table_Summary] 

【事项】 

 
◆ 据海关总署数据，以美元计，我国 2023 年 4 月出口金额同比增长

8.5%，增速较 3 月回落 6.3 个百分点；进口金额同比下降 7.9%，降

幅较 3月扩大 6.5个百分点。4月实现贸易顺差 902.1亿美元。 

 

【评论】 
◆ 低基数效应是本月出口维持正增长的重要原因。2022 年 4 月正值上

海疫情高峰期，对我国出口影响较大，当月出口增速显著低于其他

月份。因此本月出口金额存在明显的低基数效应，导致读数偏高。 

◆ 对俄出口高增长拉高整体增速。4 月份我国对俄出口同比增速达到

153.1%，对俄罗斯的出口占总出口的比重较去年同期提高 1.9 个百

分点至 3.3%。一方面是受到 2022 年俄乌冲突造成的低基数效应影

响，另一方面则反映中俄贸易往来不断加深。 

◆ 往后看，海外经济明显减速，外需对出口支撑边际趋弱，出口增速

下行压力仍大。一方面，美国、欧盟、日本等主要经济体制造业 PMI

均落入收缩区间，海外经济动能放缓，预期边际转差。另一方面，

美国最新 GDP、投资数据大幅下行。我们预计短期海外对我国商品的

进口需求下行压力较大，出口增速大概率回落。 

◆ 进口波动主要受价格因素影响，内需保持平稳，增速回升可期。4 月

份全球大宗商品价格仍处于下行通道，进口商品中石油、煤炭、铁

矿石、铜矿石等上游原材料价格跌幅较大，对本月进口金额造成一

定拖累。而重点监测商品进口数量涨跌互现，反映国内需求保持稳

定。 

 

【风险提示】 
◆ 海外经济衰退风险 

◆ 全球通胀回落较慢 
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图表 1：出口保持韧性 

 

资料来源： Choice宏观板块，东方财富证券研究所，数据截至 2023年 4月 

注：2021年为两年平均增速 

1、 低基数效应和对俄出口大幅增长致读数偏高，短期

出口下行压力仍大 

1.1 低基数效应是本月出口维持正增长的重要原因 

2022 年 4 月受国内疫情冲击，当月出口金额同比增长 3.5%，增速较其前

一个月和后一个月都低 10 个百分点以上。因此，2023 年 4 月份的出口金额增

速存在明显的低基数效应，造成读数偏高。 

1.2 对俄出口高增长拉高整体增速 

分国家看，对俄出口增长超 150%，对本月出口拉动较强。4 月份我国对

东盟、美国、欧盟、日本、金砖国家出口同比增长 4.5%、-6.5%、3.9%、

11.5%、40.5%，较上月变化-30.9、+1.2、+0.5、+16.3、+0.7 个百分点。其

中，对俄出口同比增速达到 153.1%，一方面是受到 2022 年俄乌冲突造成的低

基数效应影响，另一方面则反映中俄贸易往来不断加深。 

贸易结构趋于多元化。2023 年 4 月份对前三大贸易伙伴东盟、欧盟、美

国的出口金额占总出口的 15.6%、15.1%、14.6%，较 2022 年同期降低 0.6、

0.7、2.3 个百分点；对俄罗斯的出口占总出口的比重提高 1.9 个百分点至

3.3%。 
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图表 2：对俄出口大幅增长  图表 3：俄罗斯出口金额占比提升  

 

 

 
资料来源：Choice宏观板块，东方财富证券研究所，数据截至2023年4月  资料来源：Choice宏观板块，东方财富证券研究所，数据截至2023年4月 

1.3 外需持续放缓，对出口支撑边际减弱 

一方面，海外经济动能放缓，预期边际转差。4 月份，美国、欧元区、日

本等主要发达经济体制造业 PMI 分别录得 47.1%、45.8%、49.5%，较前值变动

+0.8、-1.5、+0.3 个百分点，均处于 50%以下的收缩区间。此外，欧洲经济

研究中心的 ZEW 经济预期指数显示，4 月份美国、欧元区分别为-23.3%、6.4%，

较 3 月份下降 8.2、3.6 个百分点，表明对美国、欧元区未来经济预期边际转

差。 

另一方面，实体指标也反映经济进入下行通道。美国一季度 GDP 环比折

年率 1.1%，较前值低 1.5 个百分点，大幅低于市场预期；其中，国内私人投

资总额环比减少 12.5%，海外对我国商品的进口需求下降较快。 

图表 4：海外经济动能边际减弱 

   
资料来源：Choice宏观板块，东方财富证券研究所，数据截至 2023年 4月 

2、进口增速波动主要受价格因素影响，内需保持平稳 

价格因素是进口增速回落的主要拖累。4 月份，我们重点监测的 20 重点

进口商品中，大部分商品进口价格有所回落，其中石油、煤炭、铁矿石、铜

矿石等上游原材料价格跌幅较大，对本月进口金额造成一定拖累。而重点监

测商品进口数量涨跌互现，反映国内需求保持稳定。 
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图表 5：2023年 4月主要商品进口数量和金额同比增速(单位：%) 

 

资料来源：Choice宏观板块，东方财富证券研究所，数据截至 2023年 4月 

 

 

 【风险提示】 
 海外经济衰退风险 

 全球通胀回落较慢 
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