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3 月贸易数据点评 

                   ——出口减速尚在途中 

袁方1 束加沛（联系人）2 

2022 年 4 月 13 日 

内容提要  

 

3 月中国、韩国、越南等东亚经济体出口多数出现回落，这一回落反映出全

球经济和贸易活动走弱的普遍影响。 

往后看，我国部分出口品种在海内外价差的影响下可能会表现出成本优势，

但就总的出口而言，考虑到全球贸易活动的减速、以及海外供应的恢复，今年我

国出口持续下滑的可能性较大。 

二季度我国需求处于持续下滑的过程中，这将使得进口的表现持续偏弱，贸

易盈余有望维持在较高水平。 

 

 

风险提示：（1）疫情发展超预期；（2）地缘政治风险  

                                                                 
1 宏观分析师，yuanfang@essence.com.cn，S1450520080004 

2 报告联系人，shujp@essence.com.cn，S1450120120043 
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一、出口减速尚未结束 

3 月我国美元计价出口同比增速 14.7%，较 1-2月回落 1.6个百分点，延续了

去年 11 个月以来见顶回落的趋势。 

分地区看，我国对发达经济体的出口小幅回升，其中对美国、日本回升，对

欧盟小幅下降；对新兴经济体出口出现下降，对越南、俄罗斯、东盟出现不同程

度的回落。 

分产品看，随着海外疫情形势的好转，3 月我国医疗器械等疫情防控相关物

资的出口增速出现回落。此外，服装、家具产品的出口小幅回升，机电基本持平，

这三类产品出口增速均处于去年 11 月以来偏低的水平。 

与此同时，3月韩国、越南和中国台湾等的东亚经济体出口增速总体较 1-2月

略有回落，反映出全球经济和贸易活动走弱的普遍影响。 

 

图1：不同东亚经济体出口同比，% 

 

数据来源：Wind，安信证券 

注:2021 年数据为两年几何平均增速 

 

往后看，美国货物消费的实际增速已经趋于停滞，名义金额的增长主要来自

于价格因素。随着美联储加息节奏的加快和缩表的启动，通胀压力在未来有望趋
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于缓解。当前欧元区经济已经出现走弱的迹象，同时在加息的影响下美国经济增

长预期在逐步转弱，这意味着全球需求的减速将持续对贸易活动形成拖累，我国

出口活动的下滑尚未结束。 

总体来看，部分出口品种在海内外价差的影响下可能会表现出成本优势，但

就总的出口表现而言，考虑到全球贸易活动的减速、以及海外供应的恢复，今年

我国出口持续下滑的可能性较大。 

 

图2：美国个人消费支出实际值 

 

数据来源：Wind，安信证券 

注: 美国消费支出为指数化调整，以 2019 年 1 月为 100 

 

二、需求加速收缩推升贸易盈余 

3 月我国美元计价进口同比增长-0.1%，较 1-2月大幅回落 15.6个百分点，进

口活动的减速明显。中国从主要国家的进口出现全面回落。 

分产品看，原油、钢材、大豆和铁矿砂进口数量均出现下降，仅有汽车底盘

小幅回升。 

进口的大幅回落可能与国内经济活动的减速有关，3 月疫情的反复以及房地

产投资的下滑对进口活动形成不小拖累。 
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往后看，二季度国内需求处于持续下滑的过程中，这将使得进口的表现持续

偏弱，贸易盈余有望维持在较高水平。 

 

图3：进出口金额当月同比，% 

 

数据来源：Wind，安信证券 

注:2021 年数据为两年几何平均增速 
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