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[Table_Summary]  出口表现更弱，与基数和外需波动有关。按美元计，2024 年 1-3 月份我国货

物贸易进出口总额同比增长 1.5%，其中出口同比增长 1.5%；进口同比增长

1.5%，出口、进口增速都有所回落。单月来看，3月货物贸易进出口总额同比

下降 5.1%，降幅有所扩大，其中进、出口增速走势分化，出口同比由上月上

涨转为下降 7.5%，进口同比降幅收窄至-1.9%。去年 4月的基数效应较 3月份

有所减弱，但依然偏高，从整体海外形势看，欧美经济仍具有韧性，在补库周

期驱动下，制造业景气度有所企稳，出口增速或有望回升，但高利率下外需的

修复路径或不稳。 

 我国对东盟、欧盟、美国出口增速走低。1-3 月，我国对东盟、欧盟、美国和

韩国的出口增速均走低，但对日本出口增速有所回升，自东盟、美国和日本的

进口增速下滑，而自欧盟、韩国进口增速回升。其他贸易伙伴方面，我国与一

带一路贸易关系较稳定，与拉丁美洲和非洲的进出口增速下滑较多，主要受到

高基数的影响。 

 劳动密集型商品出口增速回落较多，部分中上游商品增速回升。从主要出口商

品看，1-3 月，大多主要商品出口金额均有所回落，劳动密集型商品增速下降

较多，而部分机电产品和中上游产品出口增速回升。从出口数量看，大部分主

要商品出口数量增速较 1-2月份回落，但肥料、成品油、汽车包括底盘出口数

量增速走高；从出口金额看，劳动密集型商品出口金额增速较 1-2月下滑较多，

而部分机电产品和部分中上游商品出口金额同比增速升高。1-3 月，我国机电

产品出口金额同比升高 3.3%，增速较 1-2 月回落 5.2 个百分点，高新技术产

品出口金额同比由前值上涨 0.2%转为下降 0.2%。单月来看，3月出口增速低

于市场预期，劳动密集型产品增速普遍下降，大部分中上游产品出口增速回升，

机电产品中增速走势分化较大。 

 主要农产品进口走弱，上中游商品进口分化。1-3 月，主要农产品进口量价走

弱，主要受基数和价格影响，其中粮食和大豆基数明显变低，食用植物油基数

明显回升，3 月受到节假日效应影响，餐饮消费逐渐增加，对食用植物油需求

拉升。从主要上游商品看， 1-3月，煤及褐煤进口同比量升价减，原油、成品

油、未锻轧铜及铜材、铜矿砂及其精矿、铁矿砂及其精矿进口量价齐升，天然

气进口量减价升，稀土、原木及锯材、天然及合成橡胶(包括胶乳)进口量价同

减。单月来看，由于国际大宗商品价格近期有所回升，3 月，原油、煤及褐煤

进口同比量升价减、天然及合成橡胶(包括胶乳)进口同比量价同减，成品油、

未锻轧铜及铜材、铁矿砂及其精矿、铜矿砂及其精矿进口量价同升。1-3 月机

电产品和高新技术产品进口金额同比分别上涨 6%和 9.7%，增速分别较 1-2月

收敛。后续在我国扩内需政策下进口有望得到支撑。 

 风险提示：国内复苏不及预期，海外经济下行超预期。 
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1 出口表现更弱，与基数和外需波动有关 

出口表现低于预期，出口增速低于进口增速。按美元计，2024 年 1-3 月份我国货物贸

易进出口总额 14313.4 亿美元，同比增长 1.5%，增速较 1-2 月回落 4 个百分点，一部分受

到去年同期基数较高影响，另一部分与海外需求波动、贸易保护主义等有关。其中，由于海

外需求波动，2024 年 1-3 月出口总值 8075 亿美元，同比增长 1.5%，较 1-2 月回落 5.6 个

百分点，出口中劳动密集型产品增速下滑较多。进口方面，1-3 月进口总值 6238.4 亿美元，

同比增长 1.5%，增速较 1-2 月回落 2 个百分点。1-3 月出口相对进口更强，贸易顺差有所扩

大，顺差额为 1836.6 亿美元，2023 年同期顺差为 1809.07 亿美元。此外，从贸易方式看，

1-3 月份，一般贸易进出口增速持平于整体，一般贸易出口增速较整体快 2.1 个百分点，但

进口增速较整体慢 2.7 个百分点，1-3 月，出料加工贸易、租赁贸易依然同比增长较快。单

月来看，按美元计，3 月我国货物贸易进出口总额为 5008.1 亿美元，同比下降 5.1%，降幅

较 2月份扩大 4个百分点，其中出口金额为 2796.8亿美元，同比由上涨 5.6%转为下降 7.5%，

进口金额为 2211.3 亿美元，同比降幅收敛 6.3 个百分点至-1.9%，贸易顺差扩大至 585.5 亿

美元，但低于去年同期顺差 770.56 亿美元。单月进、出口表现分化，一方面是受到基数表

现不同的影响，出口基数升高而进口基数下降，另一方面或因为外需波动相对内需更大。从

整体海外形势看，欧美经济仍具有韧性，在补库周期驱动下，制造业景气度有所企稳，或对

后续我国对外贸易形成一定支撑，但由于美债利率上行，后续出口表现或不稳。欧元区 2024

年 3 月的 Markit 制造业 PMI终值为 46.1%，虽高于预期，但低于 2 月份的 46.5%，创下三

个月新低，而美国 3 月 ISM 制造业 PMI 上升 2.5 个百分点至 50.3%，日本 3 月制造业 PMI

初值为 48.2%，比 2 月份回升了 1 个百分点。 

后续出口基数仍在高位，海外需求或逐步企稳，出口增速有望回升。 4月 9 日，首个内

外贸一体化企业专项融资额度落地，工商银行将提供 8000 亿元人民币为满足条件的企业提

供贸易融资、信用贷款等融资支持。此外，国家外汇局发布 2023 年中国国际收支报告，提

出加大外汇便利化政策和服务供给，扩大优质企业贸易外汇收支便利化政策覆盖面，以支持

科技创新和中小微企业为重点提升跨境贸易投资便利化水平等。去年 4 月，基数效应较 3 月

份有所减弱，但依然偏高，加之近期前瞻数据显示外需或有所企稳，出口增速或有望回升，

但高利率下外需的修复路径或不稳。 

图 1：3 月出口同比增速回落  图 2：3 月 PMI 新出口订单升至荣枯线上 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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2 我国对东盟、欧盟、美国出口增速走低 

2024 年 1-3 月，我国对东盟、欧盟、美国和韩国的出口增速均走低，但对日本出口增

速有所回升，自东盟、美国和日本的进口增速下滑，而自欧盟、韩国进口增速回升。2024

年 1-3 月，东盟为我国第一大贸易伙伴，我国与东盟贸易总值为 2245.96 亿美元，较 2023

年同期回升 2.8%，增速较 1-2 月回落 2 个百分点，占我国外贸总值的 15.69%，占比较前值

略回升 0.68 个百分点，占比较稳定。其中，对东盟出口 1355.71 亿美元，同比上升 4%，增

速较 1-2 月回落 1.9 个百分点；自东盟进口 890.25 亿美元，同比增长 1%，较 1-2 月增速回

落 2.3 个百分点。欧盟为我国第二大贸易伙伴，1-3 月我国与欧盟贸易总值为 1795.32 亿美

元，下降 6.5%，降幅较 1-2 月扩大 2.4 个百分点。其中，对欧盟出口 1172.43 亿美元，下

降 5.7%，降幅较前值扩大 4.4 个百分点；自欧盟进口 622.89 亿美元，下降 8%，降幅较 1-2

月收窄 1.4 个百分点。美国为我国第三大贸易伙伴，1-3 月，我国与美国出口金额同比由 1-2

月上涨 5%转为下降 1.3%；进口同比下降 10.7%，降幅较前值扩大 1 个百分点。韩国继续超

越日本，为我国第四大贸易伙伴，我国与韩国出口和进口金额同比分别下降 9.3%和增长 8.9%，

与日本进出口贸易同比回落 7.5%，增速持平前值，其中出口和进口增速仍均为负值，分别为

-8.7%和-6.1%，出口降幅收窄而进口降幅扩大。其他贸易伙伴方面，我国与一带一路贸易关

系较稳定。1-3 月，我国对 RCEP 伙伴国家进出口额占进出口总额的 30.3%，较 1-2 月回升

0.92 个百分点，从 RCEP 伙伴国家出、进口分别占出、进口总额的 27.89%和 33.41%，较前

值占比回升 1.4 和 0.24 个百分点；我国与拉丁美洲进出口总额同比增长 8.3%，增速较前值回

落 5.6 个百分点，出口增速为 9.3%，出口增速下降 11.3 个百分点，进口增速为 7.4%，增速

下降 0.7 个百分点；与非洲出口增加 4.4%，增速下降 16.6 个百分点，主要因高基数效应。 

图 3：我国与主要贸易伙伴进出口情况（以美元计）  图 4：美欧日制造业景气度走势分化 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

3 劳动密集型商品出口增速回落较多，部分中上游商品增

速回升 

从主要出口商品看，大多主要商品出口金额均有所回落，劳动密集型商品增速下降较多，

而部分机电产品和中上游产品出口增速回升。2024 年 1-3 月，从出口数量看，受到基数和

欧美需求波动影响，大部分主要商品出口数量增速较 1-2 月份回落，但肥料、成品油、汽车

包括底盘出口数量增速较 1-2 月走高。其中，船舶、钢材、汽车包括底盘、家用电器同比增

速较高，均在 20%以上，成品油、肥料和中药同比降幅较大；边际变化上，船舶、箱包及类
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似容器、鞋靴、陶瓷产品和家用电器等出口数量同比增速下滑较多，分别较 1-2 月下滑 28.3、

21.1、17.6、16.9、14.9 个百分点至 31.6%、15%、9.5%、11.8%和 23.7%，而成品油、肥

料和汽车包括底盘出口数量同比增速分别回升 12.3、5.1、1.8 个百分点至-18.3%、-11%和

23.9%。从出口金额看，劳动密集型商品出口金额增速较 1-2 月下滑较多，而部分机电产品

和部分中上游商品出口金额同比增速升高。受到基数以及海外需求波动较大影响，以美元计，

1-3 月我国机电产品出口金额同比升高 3.3%，增速较 1-2 月回落 5.2 个百分点，占出口总额

的 59.2%，占比较 1-2 月回升 0.08 个百分点。其中，机电产品中部分子类同比增速回升，

自动数据处理设备及其零部件、手机、汽车包括底盘同比增速分别上升 0.9、5.2 和 5.6 个百

分点至 4.8%、-13%和 18.2%；部分上游商品出口金额增速也有回升，如稀土、肥料和成品

油出口增速分别回升 4.8、2.5 和 13.5 个百分点至-39.2%、-52.1%和-20.8%；劳动密集型产

品出口金额增速下滑较多，陶瓷产品、箱包及类似容器、家具及其零件、鞋靴出口金额增速

分别下降 21.6、18.5、16.5 和 14.1 个百分点至 3.8%、5.6%、19.6%和 0.3%；1-3 月高新

技术产品出口金额同比由前值上涨 0.2%转为下降 0.2%，占出口总额的 24.5%，占比也有所

上升。 

单月来看，3月出口增速低于市场预期，劳动密集型产品增速普遍下降，大部分中上游

产品出口增速回升，机电产品中增速走势分化较大。机电产品出口金额同比转为下降，高新

技术产品出口金额同比降幅收敛。具体来看，劳动密集型产品方面，陶瓷产品、鞋靴、箱包

及类似容器、玩具、服装及衣着附件同比增速均由上月上涨转为下降，且降幅都在 20%以上。

主要劳动密集型产品出口金额单月同比增速下降，与基数走高、外需波动有关；从主要中上

游产品看，3 月成品油、粮食等出口金额增速上行较多，分别回升 46.9、28.8 个百分点至

11.6%、1.3%。3 月，机电产品出口金额同比由上涨 5.7%转为下降 8.8%，高技术产品出口

降幅收窄 3.15 个百分点至 2.7%，其中，手机、集成电路、自动数据处理设备及其零件、汽

车包括底盘出口金额增速都有回升，尤其汽车包括底盘出口在高基数背景下依然回升 21.09

个百分点至 28.36%，船舶出口增速则大幅回落 114.84 个百分点至 33.98%，主要受到基数

的影响。我国 3 月新出口订单指数为  51.3%，较前值回落升 5 个百分点，连续 11 个月收

缩后再度回到荣枯线上，此外韩国进出口数据显示，韩国 3 月份出口同比增长 3.1%，虽较

上月回落 1.7 个百分点，但仍实现连续六个月增长。后续出口基数依然较高，或对出口增速

有一定压制，外需短期内或保持一定韧性，预计出口增速将有所反弹，但随着美债利率上行，

外需后续波动或较大。 

图 5：成品油、汽车出口金额同比增速回升  
图 6：机电产品出口金额同比增速回落，高新技术产品出口金额

增速回升 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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4 主要农产品进口走弱，上中游商品进口分化 

主要农产品进口量价走弱，主要受基数和价格影响。以美元计，2024 年 1-3 月，我国

粮食进口量同比增加了 5.1%，较 1-2 月同比涨幅收窄 2.6 个百分点，而大豆和食用植物油进

口数量分别同比下降 10.8%和 19.2%，降幅分别较前值继续扩大 2.0 和 6.8 个百分点，延续

降幅扩大的趋势，基数原因主导。粮食进口金额同比下降 17.3%，降幅较前值扩大 2.4 个百

分点，大豆和食用植物油进口金额同比下降 24.8%和 33.3%，增速也呈现出继续下降的态势。

联合国粮农组织（FAO）最新数据显示，谷物、糖和肉类的价格已从 2022 年创纪录的高点

回落。FAO 的粮食商品价格指数在 3 月小幅上升至 118.3，逆转连续七个月下滑趋势，但该

数据仍比去年 3 月下跌 9.9 点。2024 年以来国际粮食价格走低，农产品进口粮价增速走弱。

单月来看，3 月粮食、大豆进口量同比分别下降 2.92%、19.11%，降幅较前值收窄 2.94、

8.16 个百分点，基数回落为主要原因；粮食、大豆和食用植物油进口金额同比分别下降

25.16%、33.71%和 40.88%个百分点，同比降幅较 2 月缩窄 3.66、5.79 和 0.1 个百分点，

变动幅度较小，但粮食和大豆基数明显变低，食用植物油基数明显回升，3 月受到节假日效

应影响，餐饮消费逐渐增加，对食用植物油需求拉升。 

因基数波动较大，不同种类上游和中游商品进口量价同比分化。从主要上游商品看，1-3

月，煤及褐煤进口同比量升价减，原油、成品油、未锻轧铜及铜材、铜矿砂及其精矿、铁矿

砂及其精矿进口量价齐升，天然气进口量减价升，稀土、原木及锯材、天然及合成橡胶 (包括

胶乳)进口量价同减。单月来看，由于国际大宗商品价格近期有所回升，  3 月，原油、煤及

褐煤进口同比量升价减、天然及合成橡胶(包括胶乳)进口同比量价同减，成品油、未锻轧铜

及铜材、铁矿砂及其精矿、铜矿砂及其精矿进口量价同升。3 月，原油进口金额同比由上涨

7.96%转为下降 3.45%，但基数在走弱，进口数量同比也由上涨 8.35%转为下降 6.23%，4

月 10 日，海关总署全球贸易监测分析中心和上海石油天然气交易中心联合发布的中国原油

综合进口到岸价格指数显示，4 月 1 日-7 日，中国原油综合进口到岸价格指数为 139.33 点，

周环比上涨 0.01%，同比上涨 8.66%，最近一周，受中东地缘政治紧张局势影响和以及全球

原油供应收紧的提振，国际油价持续攀升，达到 5 个月高点，并构成四连涨的态势。4 月原

油进口或将受到影响；铜矿砂及其精矿进口金额同比由下降 2.13%转为上涨 13.63%，基数

回落原因较大；煤及褐煤同比下降 22.19%，降幅扩大 12.47 个百分点。1-3 月机电产品和高

新技术产品进口金额同比分别上涨 6%和 9.7%，增速分别较 1-2月收敛 1.7和 2.2个百分点。

其中，机床、自动数据处理设备及其零部件、二极管及类似半导体器件、集成电路、汽车（包

括底盘）、液晶平板显示模组、液晶平板显示模组、医疗仪器及器械的进口金额同比均不同

程度下降。从 3 月单月看，高新技术产品和机电产品进口金额同比都由落转涨，增速分别扩

大 8.72 和 10.09 个百分点至 4.37%和 1.57%，机床、汽车（包括底盘）、空载重量超过 2 吨

的飞机进口金额增速仍处于负值区间。3 月，进口 PMI指数为 50.4%，较前值回升 4 个百分

点，春节假期因素消退之后，进出口景气度有所回升，出口回升更多。短期来看，海外需求

有恢复的迹象，出口有望逐步得到改善，但是由于高利率的滞后影响，恢复势头或不稳，我

国扩内需政策下进口也有望得到支撑。  
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图 7：我国粮食进口金额同比涨幅回升   图 8：煤及褐煤进口金额同比增速回落  

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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