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出口增速回落但韧性较强，进出口分化加大

报告要点：

2026 年 3 月，我国以美元计价出口同比增长 2.5%，较前值明显回落，进口同比增长 27.8%，延

续高增态势，进出口分化特征突出。3 月出口增速回落主要受春节错位效应、前期“抢出口”

带来的基数扰动以及地缘冲突对局部需求的阶段性影响，但从一季度整体表现及环比动能来

看，外需仍具备韧性，结构上机电产品和高技术产品是重要支撑。进口高增则主要由低基数效

应、价格回升及企业补库行为共同驱动，同时反映出国内制造业景气改善与产业升级背景下对

中高端产品需求的增强。整体而言，当前外贸数据波动更多体现为短期扰动，基本面仍呈现结

构优化和稳定增长态势。
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出口增速回落但韧性较强，进出口分化加大

2026 年 3 月，我国以美元计价出口同比增长 2.5%，低于 1-2 月的 21.8%；进口同

比增长 27.8%，前值增 13.8%；贸易顺差 511.3 亿美元，前值顺差 909.78 亿美元。

3月外贸数据呈现进出口分化态势。出口方面，出口增速走弱主要受春节错位效应

及去年同期“抢出口”带来的基数抬升影响。但从一季度整体表现及环比动能来看，

外需仍具韧性。进口高增则主要由低基数、国际大宗商品价格回升及补库行为共同

驱动，同时反映出国内制造业景气改善及产业升级背景下的中间品与高技术设备需

求扩张。整体来看，当前外贸数据波动更多体现为节奏性因素扰动而非趋势性走弱。

一、出口：短期扰动下的增速回落，但整体韧性较强

2026 年 3 月，以美元计价的我国出口同比增长 2.5%，较 1-2 月显著回落。虽然出

口增速边际趋缓，但一季度出口累计仍维持较高增速，整体出口表现并不弱。

3月出口同比增速回落，一方面是今年春节时点偏晚对出口数据形成扰动；另一方

面，去年同期受到“抢出口”因素影响基数抬升，使得同比读数被动回落。但从环

比表现来看，3月出口仍实现正增长，且与历史上春节偏晚年份相比并不弱，表明

外需并未出现实质性收缩，当前波动更多源于统计口径与季节错位影响。

图 1：以美元计价的出口金额当月和累计同比（%）

数据来源：WIND、五矿期货研究中心

从外部环境看，全球制造业景气度整体仍处扩张区间。美国与欧洲制造业 PMI 维持

在荣枯线之上，亚洲主要出口经济体出口表现亦保持较强韧性，显示全球商品需求

尚未进入下行周期。需要关注的是，中东地缘冲突通过能源价格上行、运输链条扰

动以及不确定性上升，对部分区域需求形成阶段性压制，但其影响目前主要体现在

节奏层面，对全球需求的根本性冲击仍有待观察。

从产品结构看，出口动能呈现出明显的分化与升级特征。高技术与资本品维持较高

增速，其中集成电路、自动数据处理设备、汽车及船舶等产品表现突出，反映出全
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球产业链向技术密集型领域加速倾斜。在人工智能投资周期带动下，算力基础设施

与半导体需求持续扩张，对我国相关产品出口形成显著支撑。相比之下，劳动密集

型产品及部分耐用消费品出口边际走弱。

从区域结构看，对美出口仍为主要拖累因素，对东盟、欧盟及其他新兴市场出口保

持相对稳定。这一变化表明，在贸易摩擦及政策不确定性背景下，我国外贸正在加

速向多元市场分散，区域结构的再平衡有助于提升整体抗冲击能力。短期内，对单

一市场的依赖度下降，将在一定程度上对冲外部政策扰动带来的波动。

图 2：我国对主要贸易伙伴出口同比增速（%）

数据来源：WIND、五矿期货研究中心

综合来看，3 月出口增速回落主要由基数效应、春节假期错位及局部地缘冲突扰动

共同驱动，并不代表外需趋势性转弱。在全球需求仍具韧性、产业结构持续升级的

背景下，我国出口仍具备稳定增长基础。后续需要重点关注全球宏观环境变化，尤

其是能源价格与贸易政策对外需的潜在影响。

二、进口：内需修复与价格驱动下高增

2026 年 3 月，以美元计价的进口同比增长 27.8%，较前两月进一步上行，显著高于

出口增速，进出口呈现分化格局。进口高增长主要由低基数效应、价格因素以及内

需修复共同驱动。

图 3：以美元计价的进口金额当月和累计同比（%）
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心

从需求结构看，进口增长具有明显的补库存特征。在地缘政治不确定性上升背景下，

能源及关键原材料储备进口增加，以应对潜在供应中断风险。原油、金属矿产等上

游商品进口需求明显提升，成为支撑进口增速的重要因素。同时，国内制造业景气

度回升，带动中间品及设备类进口增长，机电产品及高新技术产品进口维持较快增

速，尤其是半导体相关产品表现突出。

从价格因素看，国际大宗商品价格回升对进口金额形成显著拉动。尽管 3月国际油

价已出现较大幅度上涨，但受结算周期与运输周期影响，国内进口价格的反映存在

一定滞后，这意味着后续进口数据仍可能受到价格传导的进一步支撑。此外，铜、

煤炭及电子元件等商品价格同步回升，也在一定程度上推高整体进口金额。

从数量角度看，多数关键品类进口数量维持增长，显示内需扩张具备一定基础。粮

食、大豆等农产品进口保持稳定增长，能源与化工品需求亦表现较强。同时，高技

术产品进口的持续扩张，体现出国内产业升级过程中对先进设备与核心零部件的依

赖仍然较高。

图 3：主要进口产品进口金额和同比增速（万美元，%）
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心

总体而言，当前进口高增既反映现实需求改善，也包含对未来不确定性的预防性行

为，未来走势将取决于国内经济恢复节奏以及国际大宗商品价格变化路径。若能源

价格继续上行，进口金额仍将获得支撑，但需警惕价格上涨对实际需求的潜在挤出

效应。
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