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  

事项： 
按美元计价，2023 年 9 月中国出口增长-6.2%，进口增长-6.2%，贸易顺差扩大至

777.1 亿美元。 

平安观点： 
1. 9 月中国出口跌幅收窄，同比增速较上月提升 2.6 个百分点至-6.2%。出口

的环比表现同样较强，以美元计价的中国出口环比增速 8 月由负转正，9 月

环比涨幅扩大至历史同期高点。拆分产品、量价和国别看，当前中国出口复

苏的成色较足，既受汽车等“新三样”的强劲带动，又有消费电子和纺织服

装等传统产品的恢复，“一带一路”朋友圈范围的扩大亦有提振。结合基数

判断，预计年内中国出口同比增速将进一步回升，11 月至 12 月份单月同比

增速有望转正，2023年全年出口同比跌幅位于-3到-4%之间。 

2. 出口产品结构上，9月机电产品、劳动密集型产品、其他产品的拖累均减弱。

9 月机电产品对总体出口的拖累减少 0.5 个百分点，中国出口产品竞争优势

较强、全球消费电子需求恢复均有助力。其中，汽车及其零部件的拉动提

升 0.4 个百分点，电脑、手机的拖累分别减少 0.4、0.2 个百分点。劳动密集

型产品、其他产品对总体出口的拖累分别减少 0.5 个百分点和 1.6 个百分

点。其中，纺织服装订单回流、低基数下钢材出口大增，均有助 9 月出口的

改善。 

3. 出口量价方面，数量回升的带动突出，价格拖累也未扩大。数量方面，中国

出口数量指数同比增速在 8月由负转正，9月进一步提升 2个百分点至7.9%，

是近两个月出口跌幅收窄的重要推动力量。价格方面，以美元计价的中国出

口价格增速逐步趋稳，6 月约-13%，8 月为-13.9%。从 9 月已公布数据的重

要产品看，预计 9 月出口价格的跌幅略有收窄。  

4. 出口国别结构上，9月欧盟、日韩及部分“一带一路”国家对中国出口的拖

累减缓。1）欧盟的拖累较上月减少 1.4 个百分点，一定程度上受低基数的

支撑，去年同期能源危机愈演愈烈，欧洲经济及进口快速走弱。2）日、韩

拖累合计较上月减少 1 个百分点，中日韩同处电子制造产业链，或受需求回

温的影响。3）除东盟外，“一带一路”区域助力中国出口回温。其中，俄罗

斯、印度对中国出口的拉动小幅提升，拉丁美洲、非洲对中国出口的拖累合

计减弱 0.5 个百分点，而东盟国家（尤其是新加坡）对中国出口的拖累加大

0.5 个百分点。4）此外，美国对中国出口的拖累依然较大，主因中国在美国

进口中的份额下滑。2023 年三季度以来，美国制造业 PMI趋于改善，进口

跌幅也逐步收窄，但美国自华进口的同比增速仍徘徊在低位。 

5. 进口方面，9 月以美元计价的中国进口增速为-6.2%，跌幅略有收窄。成品

油及原油、铁矿、铜矿等原材料产品对中国进口的支撑较强，其进口数量主

要受国内需求恢复的支撑，进口价格受益于大宗商品价格的企稳反弹。集成

电路、飞机及其他航空器、电子元件等机电及高技术产品对中国进口的拖累

依然较大，仍受外围科技封锁形势的影响。 
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按美元计价，2023 年 9 月中国出口增长-6.2%，进口增长-6.2%，均较上月跌幅收窄；贸易顺差 777.1 亿美元，同比增长-6%。

当前中国出口与进口增长呈现出以下主要变化： 

1、 9月中国出口跌幅收窄，同比增速较上月提升2.6个百分点至-6.2%。出口的环比表现同样较强，以美元计价的中国出口

环比增速 8月由负转正，9月环比涨幅扩大至历史同期高点。1）分产品看，竞争优势突出的汽车出口表现仍亮眼，传统

机电产品的出口随全球消费电子需求恢复逐步企稳，纺织品订单在中国产业链供应链修复后也有所回流。2）拆分数量

和价格，出口数量的带动突出。中国出口数量的同比增速8月由负转正、9月份回升至 7.9%；以美元计价的中国出口价

格同比趋稳，拖累也未加大。3）分国别看，9月我国对欧盟、日、韩出口的跌幅明显收窄，对美国出口的增速趋稳，对

俄罗斯、印度、非洲及拉美等“一带一路”相关区域的出口增速也有改善。总体上，当前中国出口复苏的成色较足，既

受汽车等“新三样”的强劲带动，又有消费电子和纺织服装等传统产品的恢复，“一带一路”朋友圈范围的扩大亦有提

振。结合基数判断，预计年内中国出口同比增速将进一步回升，11月至 12月份单月同比增速有望转正，全年同比跌幅

位于-3到-4%之间。 

图表1 2023年 9月中国出口、进口增速跌幅均收窄 图表2 9月中国出口环比增速系近年同期高点  

  

资料来源: Wind, 平安证券研究所 资料来源: Wind, 平安证券研究所;  

 

2、 出口产品结构上，9月机电产品、劳动密集型产品、其他产品对中国出口的拖累均减弱。 

9月中国出口同比跌幅较上月收窄 2.6个百分点，具体看： 

1）机电产品对总体出口的拖累减少 0.5 个百分点。其中，汽车及其零部件对中国出口正向拉动增强，较上月提升 0.4个百

分点；消费电子市场回温，手机、电脑（自动数据处理设备及其零部件）对出口的拖累分别减少 0.2和 0.4个百分点。从国

际调研机构及以三星电子为代表的龙头业绩看，全球消费电子市场已有回稳势头。据市场研究机构 Gartner 数据，2023年

三季度全球 PC 出货量为 6430 万台，较 2022 年同期下滑 9%；Gartner 预计从第四季开始，PC 市场有望重现增长态势。

国际数据公司（IDC）数据亦显示，2023年二、三季度全球个人电脑出货量增加，市场已经开始向好的方向发展。据韩国三

星电子 10月 11日披露的业绩数据，三季度营收同比下跌 12.7%，但环比上升 11.6%，超市场预期。三星电子表示，在需求

增长的带动下，智能手机市场将在下半年恢复同比增长，尤其是高端市场。 

2）劳动密集型产品对总体出口的拖累减少 0.5 个百分点。其中，纺织服装相关产品的改善最为显著，对总体出口的拖累减

弱 0.4个百分点，或得益于订单的阶段性回流（去年二季度受疫情影响，纺织服装等产品订单向外转移，对三季度相关产品

出口造成扰动）。 

3）除机电和劳动密集型产品外，其他产品对出口的拖累减少 1.6 个百分点。其中，钢材出口的改善幅度最强，对总体出口

的拖累减弱 0.8个百分点，或受到去年同期的基数较快走弱的推升。 
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图表3 9月机电产品、劳动密集型产品及其他产品对中国出口的拖累均放缓 

 

资料来源: iFind,平安证券研究所 

 

图表4 9月钢材、汽车及零配件、自动数据处理设备及其零部件出口改善 

 

资料来源: iFind,平安证券研究所；注：单位为百分点 

 

3、 数量回升对中国出口的带动突出，价格的拖累也未进一步扩大。 

1）数量方面，中国出口数量指数同比增速在 8 月由负转正，据海关总署新闻发布会介绍，9 月出口数量增速进一步提升 2

个百分点至 7.9%，是近两个月出口跌幅收窄的重要推动力量 

2）价格方面，我们依据中国出口价格指数、美元兑人民币汇率推算，以美元计价的中国出口价格增速逐步趋稳，6月约-13%，

8月为-13.9%，预计 9月出口价格的跌幅略有收窄。从 9月已公布数据的重要产品看：集成电路、汽车(包括底盘)、液晶平

板显示模组、家用电器、手机等机电产品，成品油、钢材、未锻轧铝及铝材、肥料、稀土等原材料产品的出口均价的同比增

速均较 8月提升。 

 

(20)

(10)

0

10

20

30

40

20/3 20/6 20/9 20/12 21/3 21/6 21/9 21/12 22/3 22/6 22/9 22/12 23/3 23/6 23/9

对出口当月同比的拉动，%

劳动密集型商品 机电产品（除汽车） 汽车及其零配件 其它



 

 

 
 

宏观点评 

请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容。  
4/ 6 

 

图表5 2023年 8月到 9月，数量因素对中国出口的带动突出 

 

资料来源: Wind, 海关总署，平安证券研究所；注：2023 年 9 月出口数量增速源自海关总署新闻发布会，价格增速为估算值 

 

4、 出口国别结构上，9月欧盟、日韩及部分“一带一路”国家对中国出口的拖累减缓。 

1）欧盟对中国出口的拖累较上月减少 1.4 个百分点，一定程度上受低基数的支撑。去年同期欧洲能源危机愈演愈烈，欧洲

经济快速走弱，欧元区制造业 PMI、欧盟进口增速均明显走弱。 

2）日、韩对中国出口的拖累合计较上月减少 1个百分点。中日韩同样在全球电子产业链中扮演重要角色，全球消费电子市

场需求回温或是三国进出口贸易往来增多的驱动因素。 

3）除东盟外，“一带一路”相关区域助力中国出口回温。其中，俄罗斯、印度对中国出口的拉动小幅提升，拉丁美洲、非洲

对中国出口的拖累合计减弱 0.5个百分点，而东盟国家（尤其是新加坡）对中国出口的拖累加大 0.5个百分点。 

4）不过，美国对中国出口的拖累依然较大，主因中国在美国进口中的份额下滑。2023 年三季度以来，美国制造业 PMI趋

于改善，进口跌幅也逐步收窄，但美国自华进口的同比增速仍徘徊在低位，可见美国经济韧性对中国出口增速的支撑不足。 

图表6 9月欧盟、日本、韩国及部分一带一路国家对中国出口的拖累放缓 

 

资料来源: iFind,平安证券研究所 
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图表7 2023年三季度以来欧元区制造业 PMI低位企稳 图表8 2023年以来美国自华进口增速更快下滑  

  

资料来源: Wind,平安证券研究所 资料来源: Wind, 平安证券研究所 

 

5、 9月以美元计价的中国进口增速为-6.2%，跌幅较上月收窄 1.1个百分点。分产品看，9月对进口同比增速拉动较大的是

成品油及原油、医药材及药品、铁矿、铜矿、纺织等产品；对进口同比增速拖累较大的是集成电路、飞机及其他航空器、

电子元件等机电产品，以及农产品、天然气、塑料等初级品。总体上，原材料相关产品对中国进口的支撑较强，其进口

数量主要受国内需求恢复的支撑，进口价格受益于大宗商品价格的企稳反弹。机电及高技术产品对中国进口的拖累仍较

大，受外围科技封锁形势的影响。 

图表9 9月主要商品对中国进口的拉动变化 

 

资料来源: iFind,平安证券研究所 

风险提示：稳增长政策落地效果不及预期，地缘政治冲突升级，海外经济衰退程度超预期等。 
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