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从出口数据看中国经济新动能 

投资要点： 

2023年全球贸易边际萎缩，中国出口先抑后扬：2023年对于全球贸易而

言，是一个明显收缩的年份，主要源于全球尤其是发达国家需求总体疲

弱。根据世界银行最新的预测，预计2023年全球商品贸易同比增速为-

2.2%，较2022年（4.4%）大幅走弱。在全球贸易不畅的大环境下，中国出

口先抑后扬，Q4增速再度转正。而韩国、越南Q4以来同样边际转正，显

示出全球外贸已明显好转，压力最大阶段已经过去。 

出口竞争力提升，汽车、锂电等新产业增速领先：从主要出口品类看，尽

管总体面临逆风，但中国出口竞争力仍在提升，“新三样”等新产业增速

领先，而传统产业的优势更进一步巩固。新能源产业链在2023年出口链中

延续高增，持续成为全球产业高地，船舶、通用设备、家电等优势部类竞

争力继续巩固，市场份额继续扩大。2023年中国出口总体好于德国、韩国

等出口大国，主要源于国内产业竞争力持续提升+创新能力在加强。 

出口份额保持稳定，积极开拓新市场：全球出口面临逆风的背景下，2023

年中国出口份额总体保持稳定。2023年前三季度中国商品出口占全球份额

为14.2%，与2022年基本持平。其背后一方面源于国内出口企业产品竞争

力持续提升，另一方面在市场自发驱动+政策引导下，近年来出口企业积

极拓展东盟、俄罗斯、“一带一路”等新兴市场，有效弥补了欧美等传统市

场需求下滑的不足，实现了出口份额的相对稳定。 

全球需求回暖+出口竞争力提升，2024年中国出口有望回升：往后看，在

全球需求回升的背景下，2024年国内出口有望好转，从而对经济构成正向

拉动。从降息周期视角看，美欧降息空间打开后，经济基本面有望边际改

善，从而带动商品需求回升。从库存周期视角看，美国去库周期已超过1

年，基本接近尾声，年中有望开启补库周期，从而为中国出口改善打开空

间。对于国内出口企业而言，疫情以来产品竞争力和创新能力明显提升，

有望在全球贸易弱复苏的背景下，凭借其完善的供应链体系+过硬的产品

竞争力，继续获得新的增长空间。 

 

风险提示：一是全球经济下行超预期；二是美国补库不及预期；三是地缘

风险事件影响国际贸易。 
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1  总量：全球贸易边际萎缩，中国出口先抑后扬 

2023 年对于全球贸易而言，是一个明显收缩的年份。受制于全球需求疲弱，商

品贸易大幅萎缩。2023 年美欧等主要经济体仍处于加息周期，货币政策抑制效果明

显，叠加财政支出力度退坡，全球尤其是发达国家需求总体疲弱。与此同时，虽然美

国经济仍有较强韧性，但主要是疫后服务业修复带动，制造业及对商品的需求持续走

弱。受此影响，全球商品贸易大幅萎缩。根据世界银行最新的预测，预计 2023 年全

球商品贸易同比增速为-2.2%，较 2022年（4.4%）明显走弱，近二十年来仅高于 2009

年和 2020年，与 2021年的高光时刻相比相去甚远。 

图表 1：全球工业生产和商品贸易增速（2001-2023） 

 
来源：世界银行、华福证券研究所 

 

在全球贸易不畅的大环境下，中国出口先抑后扬，Q4增速再度转正。从世界范

围看，出口导向型经济体普遍承受一定压力。韩国、越南 2023 年出口增速分别为-

7.4%、-4.4%。对于国内而言，中国 2023 年出口增速（按美元计）为-4.6%，同样面

临一定冲击。2023 开年，中国出口当月增速一度触及双位数下滑，但 8 月之后明显

好转，11月再度转正，12月增速提升至 2.3%。而韩国、越南 Q4以来同样边际转正，

显示出全球外贸已明显好转，压力最大阶段已经过去。 
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图表 2：中国、韩国、越南出口金额增速 

 
来源：Wind、华福证券研究所 

 

2  产业：出口竞争力提升，汽车、锂电等新产业增速领先 

从主要出口品类看，尽管总体面临逆风，但出口竞争力总体在提升，“新三样”

等新产业增速领先，而传统产业的优势更进一步巩固。 

新能源产业链在 2023年出口链中延续高增，持续成为全球产业高地。根据海关

总署的统计，以新能源汽车、锂电池、光伏产品为代表的“新三样”合计出口 1.06万亿

元，首次突破万亿元大关，增长 29.9%。1-12 月，蓄电池（含锂电池）、汽车（含底

盘）、汽车零部件、电工器材增速分别为 23.4%、68.9%、8.1%和 4.2%。其中，动力电

池全球市场份额超 60%、专利份额占 74%，光伏组件产量连续 16 年位居全球首位，

多晶硅、硅片、电池片、组件等产量产能的全球占比均达 80%以上。而此前作为产业

链短板的汽车，同样迎来爆发式增长。根据乘联会的报告，2023年中国汽车出口量有

望达到 526万辆，超过日本跃居世界第一，其中约 1/3出口为电动车，显示出中国在

汽车尤其是新能源车领域的竞争力明显提升。而汽车整车的爆发，也带来了汽车产业

链的发展机会。2023年汽车轮胎、汽车零部件累计出口增速分别为 12.5%、8.1%，景

气度同样较高。 

船舶、通用设备、家电等优势部类竞争力继续巩固，市场份额继续扩大。造船业

方面，根据工信部的最新数据，在造船完工量、新承接订单量和手持订单量这三大造

船业指标上，中国连续 14年位居世界第一，国际市场份额首次全部超过 50%。根据

海关总署的统计，2023年船舶出口金额约 276亿美元、同比增长 27.5%，其中集装箱

船增速高达 125%。到 2024年船舶出口大概率突破 300亿美元，成为继新能源后又一

保持高增行业。而家电、通用机械设备等传统出口优势部类稳中有升，1-12月累计增

速分别为 2.7%、1.0%。家电主要品类中，洗衣机、电视机、冰箱分别增长 19.1%、

10.0%、6.9%。尽管全球范围内地产链商品总体承压、制造业需求尚待回暖，但国内

企业凭借完善的供应链体系和更为突出的产品竞争力，在逆势中实现市场份额的扩大。
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除此之外，美护产品（15.7%）、机床（10.6%）等非传统出口优势，凭借持续的产品

和工艺创新，近年来出口实现高增，后续有望持续成为新的出口优势部类。 

图表 3：2023 年中国主要出口商品金额及增速 

 
来源：Wind、华福证券研究所 

 

2023 年中国出口总体好于德国、韩国等出口大国，主要源于国内产业竞争力持

续提升+创新能力在加强。2023年主要制造业出口大国中，中国、德国、韩国出口增

速分别为-4.6%、-9.2%、-7.4%，国内总体好于德国和韩国。究其原因，国内产业尤其

是制造业竞争力强化+持续提升创新能力，为出口在逆势环境中赢得发展空间。从联

合国公布的制造业竞争力指数看，2000 年以来中国制造业竞争力持续提升，到 2021

年已经跃居世界第二，超过日本和德国，离第一名德国的差距持续缩小。而根据哈佛

大学的经济复杂性指标（主要衡量出口产品的复杂程度），中国已由 2000 年的第 39

名提升至 2021年的第 18名，同样反映出口竞争力在提升。而从政策环境看，近年来

国家政策持续为企业发展营造良好的创新氛围，从融资环境、产学研一体化、人才政

策等多方面予以全方位支持，积极推进新质生产力建设。2023年 12月召开的中央经

济工作会议提出，后续经济工作的首要目标仍然是“以科技创新引领现代化产业体系

建设”，“以科技创新推动产业创新”。在贸易低迷的背景下，国内完善的供应链体系、

物流基础设施和深层次的产业体系，叠加持续提升的创新水平，使得出口企业更容易

发挥出产业竞争力的优势，交出了一份相对不错的成绩单。 
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图表 4：主要经济体制造业竞争力指数 

 
来源：联合国、华福证券研究所 

 

 

3  区域：出口份额保持稳定，积极开拓新市场 

全球出口面临逆风的背景下，2023 年中国出口份额总体保持稳定。近年来在欧

美“去风险化”、“中国+1”、“友岸外包”等政策引导下，中国出口面临更为严峻的国际

环境，有关中国出口份额问题持续成为各界关注焦点。在各项贸易壁垒的冲击下，中

国的出口份额是否明显下降？答案是否定的。利用 WTO 数据进行统计，可以发现，

2023 年前三季度中国商品出口占全球份额为 14.2%，与 2022 年基本持平，虽然较

2021年的巅峰水平（14.9%）略有下滑，但仍高于疫情前水平。在全球需求走弱背景

下，出口份额保持平稳，已然是一份不错的成绩单。其背后一方面源于国内出口企业

产品竞争力持续提升，另一方面在市场自发驱动+政策引导下，近年来出口企业积极

拓展东盟、俄罗斯、“一带一路”等新兴市场，有效弥补了欧美等传统市场需求下滑的

不足，实现了出口份额的相对稳定。 
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图表 5：中国商品出口份额 

 
来源：WTO、华福证券研究所 

 

2022年以来，对俄罗斯、东盟、“一带一路”相关国家出口增速领先。2023年中

国对俄罗斯出口金额约 1110亿美元、同比增长 45.8%，已经连续三年保持超高增速，

是中国对外出口增长最快区域。2022年开始，东盟超过欧盟和美国，成为中国第一大

贸易伙伴，2022年中国对东盟出口同比增长 17.3%，在主要经济体中保持领先。2023

年在全球贸易低迷的大背景下，国内对东盟出口增速降至-7.7%，但仍明显好于欧美

等发达经济体。与此同时，在“一带一路”倡议持续推进下，中国与“一带一路”沿线国

家的贸易规模迅速扩大。2022年中国对“一带一路”出口增速 13.6%，仅次于东盟，

2023 年降至-0.7%，仍然领先其他主要经济体。东盟、独联体、非洲等“一带一路”沿

线国家已经成为国内出口企业寻找新市场的最主要来源。 

图表 6：按主要经济体区分的中国出口金额增速 

 美国 欧盟 东盟 日本 韩国 “一带一路” 

2023 -14.0% -10.8% -7.7% -8.9% -8.4% -0.7% 

2022 1.0% 8.4% 17.3% 4.3% 9.2% 13.6% 

2021 27.5% 32.6% 26.1% 16.3% 32.3% 30.8% 

2020 7.9% -8.8% 6.8% -0.4% 1.4% 2.9% 

2019 -12.5% 4.9% 12.6% -2.6% 2.0% 7.6% 
 

来源：Wind、华福证券研究所；“一带一路”名单参照中国一带一路网 

 

2023年中国对外投资大幅提速，出海程度进一步加深。根据商务部的统计数据，

2023年 1-11月，中国非金融类对外直接投资由上一年的 2.8%提升至 12.7%，其中对

“一带一路”相关国家投资增速由 3.3%提升至 49.1%。中国对外投资大幅提速，一方面

源于疫后对外交流快速回复，另一方面也是在贸易形势低迷+美欧等持续“去风险化”

的背景下，国内出口企业积极开拓新的增长点、规避可能的贸易壁垒的应对之道。与

10

12

14

16

18

2
0
1

7
-0

3

2
0
1

7
-0

9

2
0
1

8
-0

3

2
0
1

8
-0

9

2
0
1

9
-0

3

2
0
1

9
-0

9

2
0
2

0
-0

3

2
0
2

0
-0

9

2
0
2

1
-0

3

2
0
2

1
-0

9

2
0
2

2
-0

3

2
0
2

2
-0

9

2
0
2

3
-0

3

2
0
2

3
-0

9

中国:商品出口份额(%)



 

 

诚信专业  发现价值                                      8                           请务必阅读报告末页的重要声明 

宏观事件点评 

传统的仅将海外作为销售终端的出口不同，出海企业直接在海外建厂经营，将更多的

制造、研发、售后环节转移至海外，更深层次参与全球贸易体系中。例如，近年来中

国对东盟、墨西哥等地区出口保持高增的同时，对其直接投资规模也显著扩大。为规

避可能的贸易壁垒+进一步降低成本，国内企业越来越多地前往东盟、墨西哥建厂生

产。SHEIN、Temu 等跨境电商凭借国内的柔性供应链体系，已经在出海领域引得头

筹。往后看，中国对外直接投资，尤其是对“一带一路”沿线国家，规模有望持续扩大，

从而进一步促进出口多元化，并提升出口型企业的综合创收能力。 

图表 7：中国非金融类对外直接投资增速 

 合计 “一带一路”沿线国家 

2023 12.7% 49.1% 

2022 2.8% 3.3% 

2021 3.2% 14.1% 

2020 -0.4% 18.3% 

2019 -8.2% -3.8% 

2018 0.3% 8.9% 

2017 -29.4% -1.2% 
 

来源：Wind、华福证券研究所 

 

4  展望：全球需求回暖+出口竞争力提升，2024 年出口有望回升 

往后看，在全球需求回升的背景下，2024 年国内出口有望好转，从而对经济构

成正向拉动。根据世界银行最新的预测，2024年全球贸易增速有望从上一年度的 0.2%

提升至 2.3%，其中新兴市场和发展中经济体贡献预计扩大（0.6%→1.4%），但发达经

济体贡献或将大幅转正（-0.5%→0.9%）。究其原因，经过 2022 年以来的持续加息，

目前全球尤其是美欧等发达经济体的通胀水平已明显降温，2024 年美联储、欧央行

等全球主要央行有望开启降息周期，带动经济复苏。根据美联储 2023年 12月议息会

议的指引，2024年美联储或有 75BP降息空间。而欧元区通胀下滑速度更快，预计降

息节奏快于美国。从历史经验看，美欧降息空间打开后，经济基本面有望边际改善，

从而带动商品需求回升，国内面临的贸易大环境有望边际提振。 
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图表 8：世界银行口径下的贸易增速预测 

 
来源：世界银行、华福证券研究所 

 

 

美国去库接近尾声，叠加美联储有望开启降息周期，中国出口改善值得期待。历

史经验看，中国出口与美国库存周期基本保持一致，主要源于美国是全球商品需求最

主要来源地。本轮中国出口从 2022Q3 开始走弱，其重要背景是 2022Q3 开始，美国

处于去库阶段。截止 2024 年初，美国去库周期已超过 1 年，基本接近尾声，年中有

望开启补库周期，从而为中国出口改善打开空间。而从细分品类看，美国多项品类库

存已处于极低水平，离补库更为接近。按批发商分品类的库存增速看，2023年 11月

非耐用品（-9.2%）增速低于耐用品（1.0%），两者在历史上的分位值分别为 1.3%和

25.0%，非耐用品去库领先；按更细品类看，服装（0.6%）、纸制品（1.0%）、家具家

居（2.7%）、化学品（2.7%）等 11月份的历史分位值较低，或离补库不远，而上述品

类均为中国的出口优势部类。而除了美国内生性补库外，若美联储按此前给出的指引，

在 2024 年如期降息 75BP，则意味着美国经济后续或明显改善，对应补库弹性提升，

对中国出口带来更大利好。 

图表 9：美国批发商分品类名义库存增速的历史分位值 

 历史分位值 

(2023.11) 

历史分位值 

(2023.01) 
相对变化 

服装 0.3% 96.5% -96.2% 

纸制品 1.0% 73.9% -72.9% 

非耐用品 1.3% 85.4% -84.1% 

食品 2.4% 81.5% -79.1% 

家具家居 2.7% 89.2% -86.5% 

化学品 2.7% 76.3% -73.6% 

五金用品 4.8% 94.4% -89.6% 

木材建材 5.2% 37.1% -31.9% 

-1
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2010-2019 2023e 2024f 2025f

发达经济体贡献(%) 新兴市场和发展中经济体贡献(%)
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电脑设备 7.2% 15.2% -8.0% 

农产品 7.6% 18.4% -10.8% 

专业及商业设备 8.6% 59.7% -51.1% 

石油产品 8.6% 60.4% -51.8% 

酒 8.6% 97.2% -88.6% 

电气及电子产品 11.1% 94.4% -83.3% 

药品 19.4% 80.9% -61.5% 

金属及矿产 20.4% 40.6% -20.2% 

耐用品 25.0% 95.1% -70.1% 

汽车及零部件 69.4% 97.9% -28.5% 

机械设备 89.9% 99.3% -9.4% 
 

来源：Wind、华福证券研究所；历史分位值的计算区间为 2000.01-2023.11 

 

出口竞争力提升，有望在β修复中获取更大的α。2024 年全球货物贸易有望提

速，对于国内出口而言无疑是好消息，但美联储降息的不确定性、全球经济增速边际

下滑，对应出口改善幅度或相对有限，短期很难再回到 2021 年高峰值。近期红海事

件等地缘冲突频发，也进一步加深了对外贸易的不确定性。但对于中国出口而言，疫

情以来金融信贷资源持续向制造业倾斜+出口企业的产品竞争力和创新能力明显提升，

意味着有望在全球贸易弱复苏的背景下，凭借其完善的供应链体系+过硬的产品竞争

力，继续获得新的增长空间。对于国内企业而言，一方面应继续做好内功、提升创新

能力，另一方面优化海外布局，积极开拓“一带一路”等新市场，并通过海外设厂投

资、建立研发中心等多种形式，加大“出海”力度，更深层次参与全球经贸体系中。 

 

 

 

5  风险提示 

一是全球经济下行超预期；二是美国补库不及预期；三是地缘风险事件影响国际

贸易。  
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