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研究结论 

事件：2023年 5月 9日海关总署公布进出口数据，1-4月出口同比增长 2.5%（前值

0.5%，按美元计，后同），进口为-7.3%（-7.1%）。 

⚫ 劳动密集型产品出口增速依然亮眼，但单月增幅的上行幅度减小。服装、家具、鞋

靴、灯具、箱包、玩具出口累计同比增速为 2.8%（0.1%），其中社交出行相关的服

装、鞋靴、箱包出口累计同比分别为 2.5%、3.2%、31.7%（-1.3%、-0.2%、

29.1%）；地产后周期相关的家具、灯具分别为-4.8%、1.1%（-6.8%、-1.7%）。 

⚫ 机电产品出口由降转增。1-4月机电产品出口金额累计同比增速为 2.4（-0.4%），

占总出口的比重为 57.9%（57.9%）；当月出口同比增速 10.5%（12.3%），维持

高位。分项来看：（1）电子产品压力稍有好转。集成电路、手机、自动数据处理设

备累计同比分别为-15.2%、-10.5%、-26.9%（-17.6%、-9.8%、-29.9%）；（2）

机械设备表现较好。通用机械设备出口累计同比增速为 6.3%（2.3%），延续前期

回升；汽车、船舶等前期表现更好的产品延续亮眼表现，其中今年新船大单较为火

热（同时中国还史无前例地拿到了超大型液氨运输船等先进船型的订单），船舶出

口有望继续维持高增速。  

⚫ 对东盟、韩国出口明显走弱，对欧美等发达国家和俄罗斯均维持稳定。4月对美、

欧盟、东盟、日、韩、俄出口金额累计同比增速为-14.4%、-4.6%、14.2%、

0.5%、4%、66.4%（-17%、-7.2%、17.8%、-2.7%、5.2%、46.4%）；出口占比

分别为 14%、15.3%、16.9%、5%、4.7%、2.9%（14.1%、15.8%、16.3%、

5.3%、4.7%、3%）。 

⚫ 除了低基数 4月出口数据还有什么特征？（1）4月仍有出口订单释放的余波（观测

方法详见《当下出口有哪些新线索？》），不过在转口贸易重要性不断提高的背景

下，释放高峰过后对东盟和韩国等国出口难免回落（当月同比未转负对应释放余波

和低基数，下行或主要源于劳动密集型中间产品）；（2）对一带一路国家出口资本

品和耐用消费品继续拉动出口，如对俄罗斯出口维持高增速，参考 3月数据或主要

源于交运设备、机电产品和部分化工品，与 4月汽车、通用机械、船舶等机械产品

出口表现可形成印证（俄罗斯对机械产品的拉动力强于电子产品）。（3） 出口价

格开始面临一定下行压力，3月出口价格支撑韧性同样源于订单集中释放（详见

《当下出口有哪些新线索？》），4月已经可以看到此前集中释放较为明显的产品出

口价格冲高后回落幅度较大，如玩具出口均价累计同比从 14.7%大幅下降至 3.1%。 

⚫ 内需修复尚未传导至进口。分项来看：（1）1-4月煤炭、原油、天然气进口金额累

计同比增速分别为 53.9%、-11.6%、-0.2%（63.1%、-4.2%、-3.1%）；（2）机电

产品进口累计同比增速为-20.6%（-22.1%）。电子产品中集成电路进口累计同比增

速为-25.6%（-26.7%）；机械产品中机床为-14.7%（-15.2%）。 

⚫ 订单集中释放余波叠加低基数，4月出口同比从高位回落但仍有较好表现，同时值得

注意的是中国复苏在亚洲圈的外溢效应正逐渐显现，如印尼对中国煤炭出口高增；

中国对韩国工业品进口企稳（欧美俄东盟等地区进口增速均明显下行），同时带动

了韩国从印尼进口煤炭。展望后续：（1）今年“一带一路”国家对中国耐用消费

品、资本品出口的拉动力正在逐渐显现，以俄罗斯为例，交运设备（特别是汽车）

拉动力最强， 机械产品、部分化工产品（鞣料、润滑剂等终端化工品）其次，电子

产品再次，轻工较弱（不含纸浆、皮草等，俄罗斯有对应丰富自然资源的行业产业

合作更加紧密，原油同理）；（2）订单集中释放带来的量价韧性或告一段落，5月

起发达国家贸易需求（如消费品）较弱的影响或将进一步显现。同时因为统计时点

上的差异，同比角度 PPI已经成为出口价格指数的领先指标，而 3和 4月均已证实

集装箱吞吐数据已重新具备参考价值，两者结合有助于对出口进行全年高频跟踪。 

⚫ 风险提示：能源短缺对欧洲进口需求的影响具有不确定性。 
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图 1：进出口金额累计同比（%，美元口径）  图 2：全球供应链压力指数(GSCPI) 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：2021年为两年复合增速  数据来源：纽约联储，东方证券研究所   

 

图 3：对各地区出口累计同比（%，美元口径） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：2021年为两年复合增速 

 

图 4：部分出口商品金额累计同比（%，美元口径） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：笔记本、未锻轧铜及铜材、机床、电子元件当期数据尚未公布，并非为 0 
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