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宏观动态报告 2023 年 06 月 08 日 

 

 宏观点评报告模板 

进口收窄降幅、出口同比转负 

 
——5 月进出口数据分析 

核心内容：  分析师 

6 月 7 日海关总署公布 5 月进出口数据：以美元计价，出口 5 月当月同比

-7.5%（前值+8.5%），前 5 个月同比累计同比+0.3%；进口当月同比-4.5%

（前值-7.9%），前 5 个月累计同比-6.7%。 

1.进口收窄降幅，但内需仍然低迷。从商品来看，原油进口量累计同比

+6.2%，大豆进口量累计同比反弹至+11.2%，支撑了进口降幅收窄。价格

方面，5 月国际大宗商品价格快速下行，如 WTI 原油平均价格下降 9.5%，

在进口价格指数同比已经转负的基础上，将进一步从价格方面继续压低

中国进口增速。国内工业生产放缓从量上影响进口。5 月唐山高炉开工率

继续下滑，5 月中游焦化企业、PTA 开工率、下游汽车轮胎开工等回落。

5 月制造业 PMI 继续向下到达 48.8%，其中进口分项回落至 48.6%。 

2.出口增速连续 2 个月正增长后转负。3 月和 4 月出口增速较高，主要有

订单积压的因素，属于趋势外的扰动。5 月出口增速同比回落至-7.5%，

累计同比增速由前值 2.5%降至 0.3%，主要受基数效应（去年同期值为

16.4%）和外需回落的拖累——5 月中国制造业 PMI 中的新出口订单指数

连续三个月下行到达 47.2%；5 月美国、欧元区制造业 PMI 分别为 48.5%、

44.8%（前值 50.2%、45.8%）；日本、韩国、越南制造业 PMI 分别为 50.6%、

48.4%、45.3%（前值 49.5%、48.1%、46.7%）。 

3. 预计出口增速 Q2 平均-0.6%，Q3 平均-3.9%，Q4 平均-0.9%，全年

增速-1.4%。从趋势来看，中国出口增速是在 2022 年下半年快速下降的，

在 2022Q4 降至负值，主要原因是美欧加息之后总需求回落，以及美国对

东亚的电子等产业链进行制裁引发产业内贸易下降。2023 年 3 月以来，

美国与欧元区爆发银行业问题，这对全球经济和中国出口的影响也正在

显现。展望下半年，预计年中美联储和欧央行相继停止加息，2023 年末

至 2024 年初美欧经济将迎来底部，之后中国出口将迎来真正的底部。 

4 对主要经济体出口全部降速，对越南出口显著降速拖累了对东盟出口。

5 月中国对东盟出口同比-15.9%（前值+4.5%），对欧盟出口同比-7.0%（前

值+3.9%），对美国出口同比-18.2%（前值-6.5%），对中国香港出口同比

-14.9%（前值-3.0%），对日本出口同比-13.3%（前值+11.5%），对韩国出

口同比-20.3%（前值+0.9%），对印度出口同比-3.9%（前值+6.1%），出现

了全面回落。其中，对越南出口增速为-23.4%，对越南出口约占对东盟

出口比重的 25%，这对中国对东盟出口的拖累最大。 

5.从进出口主要商品来看，劳动密集型和机电产品对出口增长转向拖累。

5 月机电产品、劳动密集型产品和高新技术产品增速分别为-2.1%、-12.3%

和-13.9%。手机（-25.0%）与集成电路（-25.8%）出口的降幅扩大，反映

当前全球电子消费需求疲弱，劳动密集型产品出口增速转负，表明全球

需求下行尚未出现拐点。 
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一、出口下降超预期，进口收窄降幅 

出口同比转负：5 月当月商品出口 2835 亿美元，同比下降 7.5%（前值+8.5%），连续两个

月正增长后增速转负。基数效应上，去年同期同比增速 16.4%，较 2022 年 4 月的 3.5%有较快

回升。外需方面，海外 PMI 指数持续低迷，5 月美国、欧元区制造业 Markit PMI 分别为 48.5%、

44.8%，中国新出口订单指数连续三个月下行，5 月下探至 47.2%。贸易方式上，5 月一般贸易

出口 1848.2 亿美元，同比-9.1%（前值+9.2%），对整体出口增速拖累较大；进料加工贸易出口

515.1 亿美元，同比-11%；海关特殊监管区物流货物出口 179.3 亿美元，同比+6.3%。 

进口降幅收窄：5 月商品进口 2176.9 亿美元，同比下降 4.5%，增速降幅较前值收窄 3.4

个百分点。其中原油进口量累计同比上行至 6.2%，大豆进口量累计同比反弹至 11.2%，支撑

进口降幅收窄。需要注意，截至 4 月中国进口价格同比已经转负，这也是导致进口持续低迷的

原因之一。而中国出口价格指数下行斜率明显比进口指数缓和，目前出口价格同比仍为正值。 

 

图 1：5 月出口增速超预期回落，进口增速降幅有所收窄 图 2：一般贸易出口增速回落显著 
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资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

图 3：出口数量指数与出口价格指数 图 4：进口数量指数与进口价格指数 
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资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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二、出口国别：对东盟增速下滑显著，俄罗斯延续高增长 

出口目的地相对重要性：5 月，中国大陆对东盟、欧盟、美国等地出口额占总出口额比重

（美元计价）分别为 14.6%、15.7%、15%。其中对东盟出口权重的下滑主要源自对越南（-23.4%）

与菲律宾（-27.2%）出口增速的快速下降。 

图 5：中国大陆对前十大出口目的地的比重与增速 

    ——出口目的地

指标
年度 美国 欧盟 东盟

中国
香港

日本 韩国 印度 俄罗斯
其他占比与
总体增速

2023-05 14.3% 15.4% 16.2% 7.5% 4.8% 4.6% 3.4% 3.0% 30.8%

2022-12 16.2% 15.6% 15.8% 8.3% 4.8% 4.5% 3.3% 2.1% 29.3%

2021-12 17.1% 15.4% 14.4% 10.4% 4.9% 4.4% 2.9% 2.0% 28.4%

2020-12 17.4% 15.1% 14.8% 10.5% 5.5% 4.3% 2.6% 2.0% 27.8%

2023-05 -8.5% 2.4% 16.4% -1.5% 5.4% 7.1% 10.8% 81.0% 10.6%

2022-12 4.2% 11.9% 21.7% -12.0% 7.7% 13.0% 25.5% 17.5% 10.5%

2021-12 19.0% 23.7% 17.7% 20.3% 8.5% 23.5% 36.6% 24.7% 21.2%

2020-12 8.4% 7.2% 7.0% -2.2% 0.1% 1.8% -10.5% 2.1% 4.0%

累计同比
（人民币计价：%）

占总体比重
（人民币计价：%）

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

出口分国别（美元计价当月同比）增速：5 月，中国对东盟出口同比-15.9%（前值+4.5%），

对欧盟出口同比-7%（前值+3.9%），对美国出口同比-18.2%（前值-6.5%），对中国香港出口同

比-14.9%（前值-3%），对日本出口同比-13.3%（前值+11.5%），对韩国出口同比-20.3%（前值

+0.9%），对印度出口同比-3.9%（前值+6.1%），对主要出口国/地区出口增速全面回落。 

俄罗斯延续高增长但越南、韩国增速下滑显著。5 月中国对俄罗斯出口同比增速达 114.3%，

较 3、4 月份高增速略有回落但仍延续高增长，同时俄罗斯也上升为继东盟、欧盟、美港韩日

印之后我国的第八大出口目的地。5 月中国对越南出口增速为-23.4%，较前值回落 17.4 个百分

点，对越南出口约占对东盟整体出口比重的 25%，对越出口降速拖累对东盟出口增速下滑至

-15.9%，较前值回落 20.4 个百分点。对韩国出口增速下滑至-34.8%，回落约 36 个百分点。对

图 6：对美国、欧盟、东盟出口增速（美元当月同比%） 图 7：对中国香港、日本、韩国出口增速（美元当月同比%） 
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资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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越南、韩国出口增速显著下滑反映全球贸易周期仍在磨底，其中越南出口增速已连续 3 个月负

增长，韩国自 2022 年 10 月以来出口增速持续为负。 

图 8：全球制造业 PMI：越南持续低迷，印度、俄罗斯景气度持续向好 

制造业

PMI

美国

Markit

美国

ISM
欧元区

——

法国

——

德国
英国 日本 韩国

中国

财新

中国

中采
越南 印度 巴西 俄罗斯 墨西哥

2023-05 48.4 46.9 44.8 45.7 43.2 47.1 50.6 48.4 50.9 48.8 45.3 58.7 47.1 53.5 50.5

2023-04 50.2 47.1 45.8 45.6 44.5 47.8 49.5 48.1 49.5 49.2 46.7 57.2 44.3 52.6 51.1

2023-03 49.2 46.3 47.3 47.3 44.7 47.9 49.2 47.6 50.0 51.9 47.7 56.4 47.0 53.2 51.0

2023-02 47.3 47.7 48.5 47.4 46.3 49.3 47.7 48.5 51.6 52.6 51.2 55.3 49.2 53.6 51.0

2023-01 46.9 47.4 48.8 50.5 47.3 47.0 48.9 48.5 49.2 50.1 47.4 55.4 47.5 52.6 48.9

2022-12 46.2 48.4 47.8 49.2 47.1 45.3 48.9 48.2 49.0 47.0 46.4 57.8 44.2 53.0 51.3

2022-11 47.7 49.0 47.1 48.3 46.2 46.5 49.0 49.0 49.4 48.0 47.4 55.7 44.3 53.2 50.6

2022-10 50.4 50.2 46.4 47.2 45.1 46.2 50.7 48.2 49.2 49.2 50.6 55.3 50.8 50.7 50.3

2022-09 52.0 50.9 48.4 47.7 47.8 48.4 50.8 47.3 48.1 50.1 52.5 55.1 51.1 52.0 50.3

2022-08 51.5 52.8 49.6 50.6 49.1 47.3 51.5 47.6 49.5 49.4 52.7 56.2 51.9 51.7 48.5

2022-07 52.2 52.8 49.8 49.5 49.3 52.1 52.1 49.8 50.4 49.0 51.2 56.4 54.0 50.3 48.5

2022-06 52.7 53.0 52.1 51.4 52.0 52.8 52.7 51.3 51.7 50.2 54.0 53.9 54.1 50.9 52.2

2022-05 57.0 56.1 54.6 54.6 54.8 54.6 53.3 51.8 48.1 49.6 54.7 54.6 54.2 50.8 50.6
 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

三、出口商品：劳动密集型和机电产品对出口增长转向拖累 

出口产品结构上，5 月机电产品、劳动密集型产品和高新技术产品增速分别为-2.1%、-12.3%

和-13.9%，前值分别为 10.4%、8.2%和-5.9%。劳动密集型产品、机电产品出口增速增速转负，

高新技术产品出口增速降幅扩大。 

从具体品类来看，机电产品中，手机（-25%）与集成电路（-25.8%）出口增速降幅扩大，

反映当前全球电子消费需求疲弱，汽车（123.5%）、汽车配件（13.4%）以及通用机械设备（7.5%）

出口增速维持韧性，对机电出口形成支撑；纺织、服装、玩具、家具、塑料等商品均为两位数

以上的负增长，对劳动密集型产品出口增速形成较大拖累，表明全球需求下行尚未出现拐点。 

图 9：劳动密集型和机电产品对出口增长转向拖累 图 10：机电产品出口（亿美元） 
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资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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