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 本篇报告分为两部分，第一部分重点分析中国贸易结构的长期趋势，包括地区

结构，产品结构，贸易方式等。第二部分结合贸易结构长期趋势及微观行业数

据的印证对二季度进出口做出预判，结论是外贸增速回落，出口下滑快于进口，

贸易顺差较去年同期收窄。 

 出口的结构特征：对 G3 出口占比逐渐下降，但绝对比例仍然较高。对非 G3
出口比例增加，主要由于对巴西，印度，东盟等国的出口增速较快；机电类产

品占比增加，纺织服装类占比下降；加工贸易占比逐渐下降，一般贸易占比逐

渐上升 

 进口的结构特征：对巴西，澳大利亚等原材料主产国的需求增加；进口产品中

初级产品比例持续增加，工业产品进口增速不断下降；一般贸易占比增加，加

工贸易占比不断下降。  

 贸易差额的结构特征：、逆差主要来自于台湾，日本，韩国，顺差来自于美国

和香港（转口贸易），与资源国澳大利亚，巴西的逆差正在增加；从产品结构

看，矿产品类的逆差不断增加，而机电设备，纺织品的出口顺差较大，且机电

设备顺差增速快于纺织类；从贸易方式看，顺差来自于加工贸易，而随着加工

贸易的比例下降，顺差也将不断收窄。 

 二季度外贸的总体判断：进出口同比增速继续回落，但下滑空间有限，其中出

口下滑速度快于进口，贸易顺差相比去年同期进一步收窄。预计二季度出口增

速 18%，进口增速 24%，贸易顺差约 280 亿。 

 二季度出口：中国对美国，日本，欧元区的出口增速将稳步回落，对非 G3 国

家出口增速同比小幅下降；由于日本地震造成的进口下降对加工贸易出口有一

定负面的影响，机电产品同比下滑，纺织服装类产品出口同比增速由于汇率，

劳动力成本上升而增速下滑。 

 二季度进口：进口占比最大的日本增速下滑；对美欧的进口增速基本稳定；对

资源国进口增速保持增长。机电产品进口由于日本地震不利影响而下降，矿产

品进口增速继续保持。国内目前很多行业的库存较高，原材料价格不断上涨，

二季度通胀将位于高位，政策的继续紧缩对需求的冲击将逐渐体现，库存的高

位将使进口的需求下降。企业未来面临去库存的趋势。 

 

 

二季度外贸增速将回落 
            ——中国贸易结构分析
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出口贸易结构分析 

出口国：对 G3 出口占比下降，非 G3 出口占比上升 

中国出口的主要大洲为亚洲，欧洲，北美洲；前十大出口国依次为，欧盟（24.4%），

美国（20.4%），香港（19.5%)，日本（10.6%），韩国（6.1%），印度（3.3%），英

国（2.6%），俄罗斯（2.5%），台湾（2.5%），新加坡（2.3%）。 

对 G3 的出口比例自 2000 年开始逐渐下降。对非 G3 出口比例从 2001 逐渐上升。

这和近 10 年来各国经济增长，产业分工，贸易自由化深入相关。具体到国家，中国

对 G3 中的日本，美国出口占比下降，对欧盟出口占比持平；对非 G3 中的巴西，印

度，香港，东盟等地的出口份额增加。 

图 1： 中国主要出口洲份额（2011 年 1 月） 图 2： 中国主要出口国份额（2011 年 1 月） 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

图 3： 向 G3 出口占比趋势（日美下降，欧盟走平） 图 4： 非 G3 出口占比趋势（巴西，香港，东盟等上升）
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图 5： 东盟、香港、日、韩、印度占总出口比例变化 图 6： 英，法，德占总出口的比例变化 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

图 7： 对美国出口占比逐渐下降 图 8： 对巴西出口占比逐渐上升 
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图 9： 对美，日，欧出口增速（占出口总额 55%） 图 10： 对非 G3 主要国家出口同比（占出口总额 34%）
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出口产品：机电产品占比增加，纺织服装类占比下降 

目前，中国出口产品比例，机电产品占比最大，达到 48.2%；其次是纺织原料及

纺织制品，13.8%; 排在第三位的是贱金属及其制品，占比 7.7%。从出口增速看，机

电类产品出口增速目前快于纺织服装类出口增速。 
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从数据看，初级产品如纺织，皮革，鞋帽伞等出口占比不断下降，工业产品，如

化工，运输，机电出口占比不断上升，机电产品出口占比已达到 50%。 

图 11： 各类出口产品占比（HS 分类） 图 12： 主要产品出口占比变化 
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主要出口产品国家分布 

欧盟是吸收我国出口商品最大的区域，其次是美国和香港（主要为转口贸易）。

其中，出口占比最大的机电产品的主要目的国为欧盟(22.69%)，香港(21.89%)（转口

贸易）；占比第二大的纺织原料制品的主要目的国为欧盟(26.67%)和美国(19.49%)。  

表格 1：主要产品出口额国家分布 

 化工产品  纺织原料及纺织制品  鞋帽伞等 贱金属及制品 机电设备 运输设备  光学、医疗仪器等 

产品出口占比 5.2 13.8 3 7.7 48.2 6.1 3.9 

欧盟 22.82% 26.67% 23.42% 21.79% 22.69% 28.49% 18.93% 

香港 3.58% 8.99% 4.09% 6.04% 21.89% 17.31% 30.09% 

美国 15.28% 19.49% 36.50% 18.40% 20.79% 16.77% 15.43% 

日本 11.35% 13.49% 7.74% 8.29% 7.42% 5.62% 8.46% 

德国 5.41% 5.95% 4.56% 3.71% 5.01% 8.16% 4.32% 

韩国 8.07% 3.28% 1.96% 13.39% 4.50% 5.34% 6.15% 

印度 12.36% 1.88% 1.04% 5.33% 3.04% 1.47% 1.71% 

英国 2.22% 3.96% 4.17% 2.86% 2.32% 3.01% 1.56% 

台湾 6.51% 0.67% 0.53% 3.20% 2.28% 1.18% 4.08% 

意大利 2.28% 3.58% 1.95% 3.03% 2.07% 3.35% 1.33% 

法国 1.99% 2.98% 2.49% 1.33% 2.00% 1.82% 0.95% 

澳大利亚 2.21% 2.26% 1.61% 3.79% 1.69% 2.09% 0.67% 

巴西 3.18% 1.51% 0.87% 2.96% 1.67% 2.05% 3.88% 

俄罗斯 1.65% 3.16% 6.90% 3.30% 1.46% 1.92% 1.81% 

加拿大 1.08% 2.14% 2.18% 2.58% 1.19% 1.41% 0.63% 

总计 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 

资料来源：华泰联合证券研究所 
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出口贸易方式：加工贸易下降，一般贸易上升 

中国加工贸易占比从 2000 以来逐步下降，而一般贸易占比逐步上升，目前，加

工贸易占比达到 48%，一般贸易占比达到 43%，其他贸易占比为 7%。加工贸易是对

外贸易中占比最大的一块，未来占比趋势向下，一般贸易占比趋势上升。 

图 13： 一般贸易下降速度快于加工贸易 图 14： 一般贸易，加工贸易比例变化趋势 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

进口贸易结构分析 

进口国：日韩台占据前三，资源国进口比例增加 

中国的贸易进口国大约有 237 个，比较分散，最大的进口国为日本(12.7%)，韩

国(9.9%)，台湾(8.3%)，这三个国家也是中国加工贸易的主要原料进口国。其次是美

国，德国。目前各国进口处在危机复苏后同比增速回落的区间, 从历史周期看，下行

空间有限。其中，资源国澳大利亚，巴西的进口同比增速较高，日本，韩国，台湾的

进口同比增速较低。 

图 15： 主要进口国进口额占比 图 16： 主要进口国进口同比增速 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

进口产品：矿产品占比上升，纺织原料占比下降 

我国进口产品最大类为机械设备，约 38.5%, 其次是矿产品，为 23.8%，排在第

三位的是化工产品，7.4%。另外，运输设备，塑料橡胶，医疗仪器等产品的进口占比
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也比较大。目前的趋势，初级产品如矿产品等进口增加，工业产品如机电产品，塑料

橡胶，光学仪器等进口增速下降，自主生产的替代性不断增强。 

图 17： 各类进口产品占比（HS 分类） 图 18： 进口产品占比变化 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

图 19： 进口产品同比增速  
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资料来源：华泰联合证券研究所  

 

表格 2：主要产品进口额国家分布 
 植物 矿产品  化工产品  塑料橡胶 纺织原料及制品 机电设备 运输设备  光学、医疗仪器 

权重 2.63% 23.82% 7.38% 6.38% 2.34% 38.54% 5.19% 7.30% 

澳大利亚 2.40% 39.99% 2.29% 0.32% 8.44% 0.17% 0.06% 0.15% 

加拿大 5.44% 2.16% 1.25% 0.98% 0.16% 0.55% 0.48% 0.39% 

巴西 35.03% 19.38% 0.29% 0.42% 0.88% 0.08% 0.43% 0.04% 

欧盟 1.78% 2.33% 18.95% 14.66% 11.62% 18.39% 34.53% 12.02% 

法国 0.67% 0.06% 2.48% 1.27% 1.36% 1.46% 4.58% 1.01% 

德国 0.18% 0.18% 6.89% 5.37% 2.12% 8.94% 21.97% 6.31% 

香港 0.00% 0.31% 0.66% 3.08% 3.76% 1.06% 0.01% 0.49% 

印度 0.67% 10.70% 1.34% 0.71% 10.68% 0.22% 0.03% 0.14% 

日本 0.26% 2.21% 18.34% 20.23% 16.21% 23.69% 18.35% 17.56% 

韩国 0.18% 6.81% 15.02% 19.44% 11.92% 17.82% 4.51% 27.57% 

俄罗斯 0.06% 12.00% 2.98% 1.60% 0.04% 0.07% 0.08% 0.05% 

台湾 0.19% 0.76% 13.10% 17.66% 14.10% 16.66% 0.33% 24.23% 

美国 53.05% 2.81% 13.45% 12.07% 13.86% 8.02% 11.48% 8.37% 

资料来源：华泰联合证券研究所 
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进口贸易方式：一般贸易占比上升，加工贸易占比下降 

一般贸易进口占比目前为 58%，且趋势向上；加工贸易占比为 27%，趋势向下。

从同比增速看，加工贸易进口的同比增速回落快于一般贸易进口，加工贸易进口的主

要原料来自日本，韩国，台湾。 

图 20： 一般贸易进口占比上升，加工贸易进口占比下降 图 21： 加工贸易进口增速下滑快于一般贸易进口增速 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

贸易顺差结构分析 

地区结构：对澳大利亚，巴西逆差增加，北美，欧洲顺差继续扩大 

贸易洲：，北美洲，欧洲是中国对外贸易主要的顺差洲，金融危机过后这一趋势

仍持续；对亚洲地区的贸易逆差在继续扩大；与此同时，中国对大洋洲的贸易逆差增

加。非洲和南美洲的贸易差额基本维持此前较低的水平。就地区看，对东盟的逆差正

在增加，对欧盟的顺差扩大，而亚太经合组织的贸易顺差在收窄。 

贸易国：对台湾，日本，韩国的贸易逆差最大，而对美国和香港（转口贸易）贸

易顺差最大，与此同时，对资源国澳大利亚，巴西的逆差正在增加，反映了中国对以

原材料为代表的初级产品的需求越来越大。 

图 22： 贸易顺差逐渐收窄 图 23： 贸易差额—各洲  
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 
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图 24： 贸易顺差—主要地区 图 25： 贸易顺差—各国  
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

产品结构：矿产品逆差增加，机电设备顺差增速较快 

从产品结构看，中国对矿产品类的逆差不断增加，而对机电设备的出口顺差增速

快于纺织类的顺差增速。其他类产品的贸易差额较小。 

初级产品主要包括：矿产品，植物产品，油脂，贱金属；加工产品主要包括：纺

织服装类，机电设备，运输设备，塑料橡胶，化工产品等。初级产品中，除了贱金属

外其他产品均为贸易逆差；加工产品中，顺差主要来自机电产品，纺织产品，其中，

加工贸易对机电产品的顺差的贡献较大。 

从贸易方式看，顺差来自于加工贸易，而随着加工贸易的比例下降，顺差也将不

断收窄。 

图 26： 主要产品贸易差额 图 27： 初级产品逆差 vs 工业产品顺差 
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图 28： 初级产品贸易差额 图 29： 工业产品贸易差额 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

二季度外贸增速将回落，出口下滑快于进口 

结合进出口贸易结构分析及微观行业的数据印证，我们对二季度外贸的总体判断

为，进出口同比增速继续回落，但下滑空间有限，其中出口下滑速度快于进口，贸易

顺差相比去年同期进一步收窄。预计二季度出口增速 18%，进口增速 24%，贸易顺

差约 280 亿。 

二季度对主要国家出口同比增速回落，G3 下滑快于非 G3 

对 G3 的出口增速在二季度将继续稳步回落，主要原因：第一，3 大经济体基期

因素在 7 月之前均存在；第二，欧元区二季度 GDP 增速将低于一季度，而其占中国

主要产品的出口份额排首位。第三，日本地震灾后重建的拉动效应要到今年四季度才

会体现。 

对非 G3 出口增速回落的幅度不大。虽然亦存在基数效应，但相比 G3 国家较小，

且各主要国家二季度需求和经济增速依然较高。 

表格 3：G3 国家 GDP 的季度预测（一致预期） 

 2010 2011Q1 2011Q2 2011Q3 2011Q4 
美国（占比 20.4%） 2.9 3.32 3.23 3.19 3.31 

欧元区（同比）(占比 24.4%) 1.7 2.19 1.55 1.55 1.73 
日本（同比）（占比 10.6%） 3.98 1.37 1.58 1.51 1.53 

资料来源：华泰联合证券研究所 

 

美国：目前美国经济复苏的主要驱动力来自居民消费，企业层面眼下现金流充裕，我

们认为企业未来增加库存，购买机器设备的驱动力较大。中国对美国出口占比较大的

产品，如机电产品，化工产品，纺织，运输设备等出口增速有保证。 

欧元区：除德国外复苏明显慢于美国，二季度 GDP 增速较一季度有所下滑，目前欧

元区的消费复苏较弱，德国得到的欧元区外工业订单同比下滑，环比震荡，中国二季

度对欧元区的出口增速放缓的概率较大。 
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日本:  地震带来的经济损失将在短期内严重削弱产量和库存水平。而从中长期来看，

重建需求（产能重建）将给增长带来推动。但这一时间点可能要到 2011 年四季度左

右。所以二季度对日本的出口增速将下滑，而中期则向上。 

图 30： 美国零售销售同比 图 31： 美国 PMI 制造业新订单指数 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

图 32： 欧元区零售销售同比 图 33： 德国零售销售 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

图 34： 德国工业订单-内部订单 图 35： 德国工业订单-外部订单 
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宏观研究 2011-04-06 
谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准 

14 

非 G3 国家 出口增速回落的幅度不大。虽然亦存在基数效应，但相比 G3 国家较小，

且各主要国家二季度的 GDP 增速预测与一季度相差不大。三季度 GDP 增速还会继续

上升。 

表格 4：非 G3 国家 GDP 的季度预测（一致预期） 

 2010 2011Q1 2011Q2 2011Q3 2011Q4 
巴西(2.0%) 7.55 4.65 4 4.55 4.5 

印度（3.3%） 8.65 8.2 8 8.1 9.5 
韩国(6.1%) 6.1 3.65 3.75 4.67 5.33 

澳大利亚(2.1%) 2.75 2.26 2.2 3.19 3.66 
资料来源：华泰联合证券研究所 

 

二季度主要产品出口下滑 

机电产品出口下滑 

中国从日本，韩国，台湾进口产品的相似性较大，机电产品，化工产品，塑料橡

胶产品，贱金属，光学医疗仪器是主要的进口行业。相当部分是为加工贸易购进的主

要原料。从数据看，中国从日、韩、台进口额的同比增速对出口同比增速具有领先指

标的意义。 

日本占中国进口份额 12.7%，是中国最大的进口国，日本地震及其后的核辐射必

将对其国内企业的生产和投资产生不利影响，影响中国的进口。主要产品有：机电设

备中的电子元器件，运输设备中的汽车，化工产品等。这些产品的出口增速会相应下

滑。而短期内韩国和台湾相关行业的生产难以抵补这一块的损失。 

图 36： 从日本进口的主要产品的比例 图 37： 从韩国进口的主要产品比例 

机电设备
48.4%

贱金属
11.2%

化工
8.5%

运输设备
9.5%

光学、医疗
8.4%

纺织品
2.0%

其他
4.9%塑料橡胶

7.1%

光学、医疗等仪
器；钟表；乐器

16 8%

其他
6.3%

塑料及其制品；
橡胶及其制品

8.7%

矿产品
5.8%

化学工业及其相
关工业的产品

8.8%

机电、音像设备
及其零件、附件

46.5%

贱金属及其制品
7.0%

资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 
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图 38： 从台湾进口的主要产品的比例 图 39： 日韩台机电产品进口 vs 机电产品出口 

贱金属及其制品
5.8% 其他

3.4%

机电、音像设备
及其零件、附件

51.9%

光学、医疗等仪
器；钟表；乐器

17.6%

化学工业及其相
关工业的产品

9.2%

塑料及其制品；
橡胶及其制品

9.4%

纺织原料及纺织
制品
2.7%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

94-02

94-08

95-02

95-08

96-02

96-08

97-02

97-08

98-02

98-08

99-02

99-08

00-02

00-08

01-02

01-08

02-02

02-08

03-02

03-08

04-02

04-08

05-02

05-08

06-02

06-08

07-02

07-08

08-02

08-08

09-02

09-08

10-02

10-08

11-02

日韩台机电产品进口 机电产品出口
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图 40： 日韩台化工产品进口同比 vs 化工产品出口同比 图 41： 日韩台塑料橡胶进口同比 vs 塑料橡胶出口同比 
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图 42： 日韩台贱金属进口同比 vs 贱金属出口同比 图 43： 日韩台光学仪器进口 vs 光学仪器出口同比 

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

94-02
94-08
95-02
95-08
96-02
96-08
97-02
97-08
98-02
98-08
99-02
99-08
00-02
00-08
01-02
01-08
02-02
02-08
03-02
03-08
04-02
04-08
05-02
05-08
06-02
06-08
07-02
07-08
08-02
08-08
09-02
09-08
10-02
10-08
11-02

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

贱金属出口 中日韩进口贱金属-右轴

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

94-02
94-08
95-02
95-08
96-02
96-08
97-02
97-08
98-02
98-08
99-02
99-08
00-02
00-08
01-02
01-08
02-02
02-08
03-02
03-08
04-02
04-08
05-02
05-08
06-02
06-08
07-02
07-08
08-02
08-08
09-02
09-08
10-02
10-08
11-02

中日韩进口光学医学仪器 光学,医学等仪器出口

资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

 

 

 

 



 

 
宏观研究 2011-04-06 
谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准 

16 

图 44： 从日韩台进口对中国出口有先行指标意义 图 45： 从日、韩、台进口同比增速 
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二季度纺织，塑料，服装类出口下滑 

纺织，塑料制品从出口数量看，同比下降较快。这和用工，汇率成本上升背景下，

国外订单减少的原因有关，有部分订单已转向东南亚等成本更低的国家进行生产。此

外，微观数据显示，国内几大主要航空公司的货运数据同比增速近期下滑很快。我们

认为中国国内的产业升级仍需要时间，短期尚不能抵补这一块损失。 

图 46： PMI-新出口订单 图 47： 纺织，塑料类产品出口数量同比 

25

30

35

40

45

50

55

60

65

08-02

08-08

09-02

09-08

10-02

10-08

11-02

PMI:新出口订单 非制造业PMI:新出口订单

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

94-02
94-08
95-02
95-08
96-02
96-08
97-02
97-08
98-02
98-08
99-02
99-08
00-02
00-08
01-02
01-08
02-02
02-08
03-02
03-08
04-02
04-08
05-02
05-08
06-02
06-08
07-02
07-08
08-02
08-08
09-02
09-08
10-02
10-08
11-02

纺织纱线、织物及制品:棉纱线 塑料制品

资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：华泰联合证券研究所 

 

图 48： 航空业 AFTK 及 RFTK 数据下滑  
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资料来源：华泰联合证券研究所  
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二季度进口同比增速下滑 

日本在我国机电设备和化工产品的进口额中占比较大，此次地震造成的日本生产

和投资下降，将对机电设备中的电子产品，化工产品，汽车零部件等进口增速造成影

响，部分行业的国内进口替代将加速。但这一块占进口比例较小，对进口的影响相对

出口要弱。 

国内需求层面，目前很多行业的库存较高，国际原材料价格不断上涨，如煤炭，

铁矿石，金属等，二季度通胀将位于高位，加息和提高准备金率无法避免，政策紧缩

对需求的冲击将逐渐体现，投资未来可能出现下滑，而库存的高位将使进口的需求下

降。企业未来面临去库存的趋势。 
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