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进口表现超预期，出口增速低于预期 2023 年

10月7日 

 

出口降幅收窄，基数走低后续出口增速有望回

升 2023年8月10 日 

 

出口降幅走扩结构延续分化，“新三样”产品

出口表现亮眼，2023年7月13日 

 

出口增速由正转负，外需放缓外贸下行压力进

一步显现，2023年6月7日 

 

低基数下出口同比仍边际走弱，外贸下行压力

显现，2023年5月10日 

 

出口超预期回升，“一带一路”区域对我国出

口拉动作用增强 ，2023年4月13日 

 

 

 
基数走低支撑出口同比由负转正， 

内需偏弱进口不及预期 

       ——2023 年 11 月进出口数据点评 
  

 基数走低作用下出口同比由负转正，进口增速较上月回落或

指向内需仍然不强。上年同期基数走低下，11 月出口增速自 5 月以

来首次转正，同比增长 0.5%，去年四季度月均出口金额由三季度的

3187 亿美元降至 2937 亿美元，出口规模约收窄 8%。此外，或受海

外节日消费需求增加提振，本月出口环比较上月增长 6.9%，高于近

5 年同期均值（5.76%），摩根大通全球制造业 PMI 由上月的 48.8%

边际回升至 49.3%，外需或也有边际改善。11 月进口金额同比下降

0.6%，较上月的 3.0%回落了 3.6 个百分点，内需不足或仍然是主要

因素。进口回落幅度相对更大，本月贸易差额为 684 亿美元，较前

值 565.28 亿美元扩大 118.72 亿美元。 

 出口增速边际回升主要得益于基数支撑，外需整体偏弱的趋

势并未扭转。以美元计价，11 月出口同比 0.5%，前值-6.4%，剔除

基数后的两年平均增速由前值-4.1%下跌至-5.1%，显示出口动能依

然偏弱。11 月欧元区制造业 PMI 较上月边际回升但已经连续数月位

于临界点之下，美国 ISM 制造业 PMI 与上月持平继续位于低位收缩

区间，东盟 PMI 较上月回升 0.4 个百分点，时隔两个月重回临界点

但仍为今年来的较低水平，表明海外主要经济体高企的利率环境下

消费仍受到掣肘，外需整体仍较为疲弱，出口同比仍位于低位水平。

但同时也应注意到出口规模依然不低，出口韧性仍存。 

·低基数下对美出口同比转正，对欧盟出口降幅显著，对发达

国家出口增速环比总体弱于季节性。受低基数影响，11 月对美国出

口同比增长7.35%，增速自去年8月以来首次录得为正，拉动当月出

口增速 1.0%。同时美国 11 月 ISM 制造业 PMI 为 46.7%，连续 13 个

月处于萎缩区间，但新订单新订单指数小幅上涨至 48.3%，自由库

存和客户库存分别上涨 1.5%、2.2%，叠加同期新订单指数上行 2.8%，
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美国补库或对我国出口形成一定支撑，这或与美联储加息渐进尾声、美元贬值预期上升等

因素影响下，企业希望在美元汇率仍处于相对高位时补库意愿增加有关。对美国出口增速

同比为 7.35%，降幅较上月大幅收窄。对欧盟出口同比为-14.5%，较 10 月走扩 1.95 个百

分点，来自欧洲的需求仍不足。对东盟的出口增速同比为-7.07%，降幅较上月大幅收窄，

这既有上年同期基数较低的原因，或也受到印尼、马来西亚、菲律宾等部分东盟国家 PMI

边际回升影响。从占比来看，11 月我国对东盟进出口总额实现 814.1 亿美元，占比 15.8%，

较上月上调 0.6 个百分点，东盟仍是我国第一大贸易伙伴。对欧盟进出口总额 615.1 亿美

元，占比11.9%，较上月回落1.5个百分点。对美国进出口总额578亿美元，占比11.2%，

与上月持平。11月对欧盟出口拖累当月出口同比增速 2.2 个百分点，但向东盟、美国出口

边际回升对当月出口改善有一定支撑。其中，对美出口贡献转正，拉动当月出口增速 1.14

个百分点。 

· 劳动密集型产品、机电产品、高新技术产品出口维持较好表现增速均有回升。11

月箱包、服装、玩具、家具等劳动密集型产品出口增速降幅均较上月大幅收窄，其中家具

及其零部件出口增速回升最为显著，同比由-9.07%回升至 3.62%。机电产品出口增速为

1.26%，自 5月以来首次录得转正，较上月同比增长 7.96%，其余出口同比增速维持较好表

现的产品仍主要分布在工业半成品及能源产品中。能源产品中，1-11 月成品油出口增速实

现 7.4%。工业半成品方面，1-11 月，船舶、汽车及汽车零件出口同比维持较快增长，同

比增速分别实现 28.9%、70.9%和 9.1%，汽车产业链出口优势延续，但未来基数的影响可

能加大。此外，本月家电、手机出口累计同比增速有所改善，高新技术产品出口增速近一

年来首次转正，由上月的-9.17%回升至 2.89%，或与海外圣诞订单相关。 

· 价格因素成为影响进口金额的主要因素，反应出内需仍然不足。11 月进口金额为

2235.39 亿美元，同比由正转负，下降 0.6%，较上月回落 3.6 个百分点，低于市场预期

（wind 一致预期为进口同比增长 3.6%）。从近年同期数据上看，2019-2022 年四年环比增

速均值为 9.9%，远高于今年 11 月环比 2.4%的增速，环比季节性偏弱，反映了当前我国内

需仍有待提振。从产品量价来看，11月量价齐升的品类集中在工业原材料领域，包括铁矿

砂及其精矿、铜矿砂及其精矿、集成电路和未锻造的铜及铜材。进口量方面，25类进口产

品中，有 14 类产品进口量的同比数据录得正值，较 10 月份减少了 1 类。有 6 类产品进口

量同比增速超过 20%，较 10 月份减少 5类，包括肥料（86.0%）、煤及褐煤（34.6%）、成
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品油（34.1%）、粮食（34.0%）、纸浆（29.6%）、和医药材及药品（29.5%）。价格方面，

23种主要商品进口价格加权平均来看，11月进口价格同比由正转负，降至-7.6%，较10月

的 0.5%下滑了 8.1 个百分点。且由于我国进口结构中油气、铁矿石等资源大宗占比较高，

综上，11月大宗价格回调也导致整体进口价格较低。综上，进口下降一是内需恢复程度仍

然不强，二是去年 11月基数环比升高，映射内需仍延续边际改善趋势。 

 海外节日效应及基数效应支撑，短期来看出口增速有所支撑；稳增长政策持续发

力生效改善内需，进口企稳也有一定支撑。但同时内需、外需依然面临下行因素的制约，

稳增长与稳外贸的政策仍需加码提效。短期看，随着海外传统消费旺季来临，12月出口延

续边际改善走势仍有支撑，此外，2023 年多数月份我国出口当月同比均有所下降，前 11

个月同比下降 5.2%，较 2022 年同期大幅回落 12.8 个百分点，低基数效应或对 2024 年出

口形成一定支撑。从 2024 年全年来看，美欧等发达经济体明年或进入降息通道，高利率

环境对海外消费的制约或边际缓解，我国出口面临的外需压力或边际好转，根据 WTO 于

2023年10月发布的最新预测，2024年全球商品贸易增速将由2023年的0.8%回升至3.3%。

不过 2024 年全球经济放缓态势不改、外需整体仍承压下，预计 2024 年出口或逐步低位企

稳、修复幅度较为温和。进口方面，万亿国债落地形成实物工作量会带动相关商品需求，

在政策推动下，内需后续或会逐步企稳，进口改善有支撑，但改善的幅度仍取决于内需修

复的幅度。12月政治局会议提出明年经济工作的总基调是“稳中求进、以进促稳、先立后

破”，“强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继续实施积极的财政政策和稳健的货币政

策”，这符合我们今年以来的持续呼吁，缓解供需失衡的矛盾需要内需的提振与外需的稳

定，为实现明年的经济增长目标或需要稳增长与稳外贸政策持续加码提效。 
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图 1：国内进出口以及贸易差额走势 

图 2：对各国出口均走弱 

 
数据来源：中诚信国际整理 

 
图 2：对主要贸易伙伴出口走势 图 3：对主要贸易伙伴进口走势 

  

数据来源：中诚信国际整理 数据来源：中诚信国际整理 

图 4：大宗商品价格走势 图 5：欧美日制造业 PMI 

  
数据来源：中诚信国际整理 数据来源：中诚信国际整理 
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图 6：主要贸易对象占我国出口比重 
图 7：东盟为我国第一大贸易伙伴（进出口总

额） 

 
数据来源：中诚信国际整理 

 
数据来源：中诚信国际整理 
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传真：（86010）66426100 

网址： http://www.ccxi.com.cn 

CHINA CHENGXININTERNATIONAL CREDIT 

RATINGCO.,LTD 

ADD: Building 5, Galaxy SOHO, 

No.2Nanzhuganhutong，ChaoyangmenneiAvenue, 

Dongchengdistrict, Beijing, 100020 

TEL:（86010）66428877 

FAX:（86010）66426100 

SITE: http://www.ccxi.com.cn 

 

 


