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➢ 关税风险下，主要外贸大省都在积极应对、“闯关突围”。在全国出口额几乎

被广东、江苏、浙江、山东、上海“包揽”的情况下，观测五大外贸省的出口形

势也成为“贸易冲突 2.0”的一大风向标。因此讨论关税的影响几何，重要的是

观察外贸大省们如何应对——从出口产品多元化和对美出口依赖度的角度来看，

山东的“抗风险”能力更强，而广东、上海、江苏就稍弱些；从内需对冲外需下

行压力的角度来看，山东、江苏的空间更大，而广东、上海需要更多的政策予以

支持。 

➢ 关税冲击几何？可以从五大外贸省中见微知著。从 2024 年的数据来看，我

国对外贸易区域发展并不均衡：广东、江苏、浙江、山东、上海这五大外贸省几

乎“包揽”了全国 70%的出口额，因此“贸易冲突 2.0”对全国各地的影响不一，

出口额偏小的省份所受冲击固然更小，更重要的是关注外贸大省们如何去应对

“贸易冲突 2.0”。 

➢ 对于外贸大省而言，出口对经济造成的负面影响正逐步显现。其实从 2024

年开始，五大外贸省的出口金额增速就明显高于其他省份，“抢出口”现象主要还

是集中在外贸大省。然而今年外贸大省与其他省份之间的出口增速差距渐小，“抢

出口”的“动力”开始边际走弱。在五大外贸省中，去年年末至今广东的整体出

口增速最缓，这也在一定程度上解释了为何一季度广东经济增速并不出彩。 

➢ 往前看，五个外贸省中，谁能更好地抵御接下来的外贸冲击？我们尝试从出

口产品多元化程度、对美出口依赖度、内需韧性这三个角度出发，给予这个问题

更好的回答： 

➢ 视角一：出口产品的多元化程度。鉴于美国将关税暂缓 90 天为国内出口的

“退中求进”提供了缓冲，我们认为在这 90 天时间内，将更有利于出口产品多

元化程度较高的省份去“抢转口”。通过估算（图 5），五大外贸省份的出口产品

多元化程度排名为：山东≈浙江＞广东＞上海＞江苏。这也意味着至少二季度山

东、浙江这两大外贸省份面临的出口下行压力相对偏小。 

➢ 视角二：对美出口的依赖度。在经历了 2018 年的“贸易冲击 1.0”之后，

五大外贸省实则都主动或被动地调低了对美出口的依赖度，这在一定程度上也改

善了如今“贸易冲突 2.0”出口的下行斜率。不过相较之下，五大外贸省份的对

美出口依赖度排名为：山东＜上海＜广东＜浙江≈江苏，无论后续特朗普再如何

挥起“关税大棒”，相较于其他四个省份而言，对美出口依赖度更低的山东出口下

行压力也更小些。 

➢ 视角三：从“外需”转“内需”的力度。回顾“贸易冲击 1.0”的 2018 年，

这些出口占比较高的省份，在出口对经济增长支撑性减弱的同时，均“清一色”

地放大了消费对经济的支撑作用。着眼当下，提振内需以填补外需的局部缺失，

也成为必不可少的一环。根据最新公布的一季度社零增速来看，五大外贸省份的

消费增速排名为：江苏≈山东＞浙江＞广东＞上海，仅有江苏和山东的社零增速

跑赢了全国水平。 

不过，后续各省出台“促消费”政策的力度也将成为看点。比如虽然当前广东和
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上海社零增速短暂落后，但近期两地均有谋划出台《提振消费专项行动方案》。若

政策出台到落地时间间隔更短、效率更高，这将在一定程度上提振地区内需，更

有效地对抗出口对经济造成的下行风险。在 4 月政治局会议提出政策方向之后，

我们预计“抗风险”能力偏弱的省市将成为政策（尤其是服务消费）的主要倾斜

地区。 

➢ 风险提示：信息统计不完全；关税变动超预期；出口下行超预期；未来政策

不及预期。 
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图1：前五大外贸省几乎“包揽”了全国 70%的出口额 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

图2：“抢出口”现象在五大外贸省更为明显  图3：五大外贸省中，近期浙江出口略强、而广东稍弱 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 
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图4：作为外贸大省之一的广东，一季度经济增速略微逊色 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

图5：前五大外贸省中，山东与浙江出口产品多元化程度较高 

 

资料来源：海关总署，民生证券研究院 

注：参照 Lopresti（2016）的方法，使用“1-省份出口产品的赫芬达尔赫希曼指数”作为衡量企业出口产

品多元化的指标。指标数值越大，意味着多元化程度越高。 
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图6：“贸易冲突 1.0”后，五大外贸大省都清一色调降了对美出口依赖度 

 

资料来源：海关总署，民生证券研究院 

 

图7：五大外贸省中，谁更能依靠内需去抵御外需下行压
力？ 

 图8：“贸易冲突 1.0”后，外贸大省均放大了消费对经
济的支撑作用 
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图9：五大外贸省都如何“抗风险”？ 

 

资料来源：各省人民政府官网，民生证券研究院 

注：“主要活动”主要参考 4 月以来各省人民政府官网发布信息，选取与经济相关的政策文件，同时还追

踪了由省委书记或省长出台的重要活动，最后对这些活动议题出现频次进行统计。 
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