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出口支撑仍在，多重因素冲击进口转负 

——2022 年 3 月进出口数据点评 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

事件：2022 年 4 月 13 日，海关总署发布 3月进出口数据。出口（以美元计）

单月同比增 14.7%，WIND 一致预期增 13.1%；进口（以美元计）单月同比下降

0.1%，WIND 一致预期增 8.2%。 

核心观点： 

出口增速如期继续回落，汽车、工业品和服装、箱包等产品出口表现依然较好，

反映出欧美推进复工，居民出行也在加速恢复，消费品则维持了回落势头。进口

在多个因素冲击下转负，包括疫情管控趋严影响了部分港口卸货和运输，企业生

产和居民消费受疫情压制、内需疲弱等。 

一季度贸易顺差增长 50%，将对 GDP 带来较强支撑。但向前看，在去年出口基

数逐步攀升、美联储货币政策加速转向拖累全球总需求扩张等因素影响下，预计

出口对于经济的支撑将逐步回落。稳增长政策仍需发力，在外需回落之前尽快稳

定内需，稳定经济增速。 

工业品、出行品类、手机和通用设备出口表现较好，消费品和宅经济依然疲弱 

出口的结构与 1-2 月表现基本一致，汽车、工业品和服装、箱包等产品出口表现

较好，反映出欧美推进复工，居民出行也在加速恢复。 

出行相关品类：汽车、旅行箱包、鞋靴 3月出口增速分别为 55%、33%和 27%

维持相对高位，船舶出口增速表现则较为低迷。 

工业品链条：稀土、铝材 3 月出口增速分别为 100%和 76%，增速相对 1-2 月

进一步上扬，钢材出口增速则有所回落。 

电子设备及机电产品：通用设备和手机 3月出口增速相对 1-2 月回升，自动数据

处理设备和音视频设备出口增速与 1-2 月持平，集成电路出口增速则大幅回落。 

消费品及宅经济链条：基本延续了去年下半年以来的出口增速回落状态。 

进口增速大幅低于预期，能源、工业品、农产品等大宗进口增速普遍大幅回落 

进口单月增速转负，重点商品进口增速普遍回落，同比增速降幅最大的主要是原

材料，钢材、铜、成品油、天然气、肥料。3月进口受到多个因素的影响，一是

国内疫情散发下防疫管控趋严，影响了部分地区港口的卸货和运输；二是疫情压

制了企业的生产和消费，需求疲弱降低了进口商的进口意愿；三是国际局势持续

升温，部分大宗商品价格快速上涨，也影响了进口商的进口意愿。3月进口 PMI

回落至 46.9%，达到了 2020 年 5 月以来的最低水平。 

一季度，预计出口对经济支撑将是年内高点 

一季度贸易顺差达到 1,633 亿美元，同比增长 50%。参考 2021 年一季度净出口

对GDP 的拉动达到了 4.63%，预计一季度净出口也能对经济带来较强的支撑。 

但是，向前看，预计出口对于经济的支撑将逐步回落。一是去年出口基数前低后

高，二是美联储货币政策收紧节奏或将提速，或拖累全球经济恢复和总需求扩张

的速度。3月前 20 天韩国出口增速出现快速回落，意味着 3月全球贸易增速已

经出现放缓。 

风险提示：全球疫情反复，国际局势进一步升级。 
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一、3月出口如期回落 

 

事件：2022 年 4 月 13 日，海关总署发布 2021 年 3 月进出口数据。出口（以美

元计）单月同比增 14.7%，WIND 一致预期增 13.1%；进口（以美元计）单月同

比下降 0.1%，WIND 一致预期增 8.2%。 

核心观点： 

出口增速如期继续回落，结构与 1-2 月表现基本一致，汽车、工业品和服装、箱

包等产品出口表现较好，反映出欧美推进复工，居民出行也在加速恢复，消费品

则维持了回落势头。进口增速转负，钢材、铜、成品油、天然气、肥料等品类增

速大幅回落。进口受到了多个因素的冲击，包括疫情管控趋严影响了部分港口卸

货和运输，企业生产和居民消费受疫情压制、内需整体疲弱等因素。 

一季度贸易顺差增长 50%，将对经济增速带来较强支撑。但向前看，预计出口

对于经济的支撑将逐步回落。一是去年出口基数前低后高，二是美联储货币政策

收紧节奏或将提速，或拖累全球经济恢复和总需求扩张的速度。3 月前 20 天韩

国出口增速出现快速回落，意味着 3月全球贸易增速已经出现放缓。 

 

图 1：2022 年 3 月，出口增速如期回落  图 2：2022 年 3 月，出口集装箱运价指数自高位下滑 
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资料来源：Wind，光大证券研究所            

 
资料来源：Wind，光大证券研究所               备注：截止日期 2022 年 4 月 13日 

 

二、出口数据体现欧美推进复工和出行 

出口增速继续回落，回落幅度略小于市场预期。3月出口（以美元计）同比增速

14.7%，WIND 一致预期增 13.1%，相对 1-2 月的 16.3%进一步回落。与去年高

点相比，去年 11 月出口（单月的两年平均增速，下同）增速达到了高点 21.1%，

12 月小幅回落至 19.5%，今年前三个月以来，出口增速继续回落。（详情请见

2022 年 3 月 8 日外发报告《一季度，出口尚能给经济带来较大支撑——2022 年

1-2 月进出口数据点评》）。 

分项来看，出口的结构与 1-2 月表现基本一致，汽车、工业品和服装、箱包等产

品出口表现较好，反映出欧美推进复工，居民出行也在加速恢复。而消费品及宅

经济链条则延续去年下半年以来的疲弱态势，电子设备和机电产品里手机和通用

设备表现较好。 
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出行相关品类：汽车、旅行箱包、鞋靴出口增速维持相对高位，船舶增速则较为

低迷。汽车 3月出口同比增速 55%，相比 1-2 月的 104%大幅下滑了 49 个百分

点，但增速依然维持在相对高位；旅行箱包出口同比增速 33%，相对 1-2 月上

行了 9 个百分点。鞋靴出口同比增速 27%，比 1-2 月提高了 5 个百分点。而船

舶出口同比增速-3%，相对 1-2 月回落了 1个百分点，处于相对低位。 

工业品链条：稀土、铝材表现继续亮眼，钢材出口增速有所下滑。稀土、铝材在

3月出口同比增速分别为 100%和 76%，分别比今年 1-2 月上升了 38 个、17 个

百分点。钢材 3月同比增速则回落至 6%，相比 1-2 月下滑了 28 个百分点。 

电子设备及机电产品方面：通用设备和手机的出口增速回升，集成电路出口增速

大幅回落，自动数据处理设备和音视频设备出口增速基本持平。通用设备、手机

在 3月出口增速为 27%和 14%，分别比 1-2 月回升了 14 个和 13 个百分点。集

成电路 3月出口增速为 15%，比 1-2 月回落了 12 个百分点。自动数据处理设备

和音视频设备在 3月出口增速分别为 10%和-8%，增速与 1-2 月基本持平。 

消费品及宅经济链条：延续了去年下半年以来的回落状态，农产水产、灯具出口

增速回升，主要是受到了基数扰动。宅经济链条方面，玩具、灯具、家具、家用

电器 3月出口同比增速分别为 14%、10%、7%和-9%，相对 1-2 月分别下滑了

8个百分点、增加了 16 个和 5个百分点、下滑了 5个百分点，灯具增速大幅回

升主要是因为基数问题；消费品方面，服装出口增速小幅回升5个百分点至11%，

农产品和水产品分别回落了 1个和 3个百分点至 20%和 14%。农产品和水产品

在今年年初增速相对较高，也主要是受到了基数因素的扰动。 

 

图 3：3 月汽车增速目前依然处于较高水平 

8月 9月 10月 11月 12月 3月

农产水产 6%

防疫物资 10%

纺织服装 14%

家具玩具 10%

电子设备 14%

汽车 2%

船舶 1%

机电产品 29%

钢铁有色 6%

化工 6%

能源 2%

2021年 单月同比  单月同比

 
资料来源：Wind，光大证券研究所       
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图 4：稀土、铝材出口增速自高位继续上扬，汽车、箱包、通用设备、鞋靴维持较高增速 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所       

 

三、多重因素冲击下，进口增速转负 

进口增速转负，大幅低于预期。3月进口（以美元计）单月同比下降 0.1%，WIND

一致预期增 8.2%。从重点进口产品来看，除飞机、水果坚果和植物油 3月同比

增速相对 1-2 月回升，其余产品增速普遍回落，同比增速降幅最大的主要是原材

料，钢材、铜、成品油、天然气、肥料增速分别相对 1-2 月回落 29 个、30 个、

41 个、41 个和 42 个百分点。 

3 月进口增速大幅回落，受到多个因素的影响，一是国内疫情散发下防疫管控趋

严，影响了部分地区港口的卸货和运输；二是疫情压制了企业的生产和消费，内

需整体疲弱；三是国际局势持续升温，部分大宗商品价格快速上涨，也影响了进

口商的进口意愿。3月进口 PMI 回落至 46.9%，达到了 2020 年 5 月以来的最低

水平。 

 

图 5：重点产品进口增速普遍回落 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所       
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