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3月份外贸数据点评 

进出口的短暂改善难以持续 

 核心摘要 

1） 3 月份进出口增速双双边际改善，贸易平衡由前 2 个月的逆差转为顺差，带动一季度整体贸易呈现小幅顺差。导致 3

月份出口增速边际改善的主要原因在于随着我国复工复产的推进，前期因延期复工积压的出口订单陆续交付。导致进口

改善的原因是随着国内工业生产和居民生活逐步恢复，国内市场潜力逐步释放，内需回暖支撑进口增速改善。此外，随

着中美第一阶段经贸协议的逐步落地，大豆、猪肉、棉花等商品自美进口增长迅速，也对我国进口形成一定支撑。       

2）今年一季度，我国与东盟进出口贸易显著好于外贸整体。受英国脱欧以及欧盟经济不景气的影响，东盟取代欧盟成为

我国第一大贸易伙伴。 

3）展望后市，出口方面，IMF 最新预测 2020 年全球经济将陷入衰退，世界贸易组织也预测今年全球货物贸易下滑较大，我

国出口增速不容乐观。海关总署的发言人表示，外贸新订单减少等问题开始逐步显现，预计 3 月份出口增速属于短暂回升，4

月份出口增速将重回下行态势。进口方面，国内逆周期调控政策不断发力，国内经济将在二季度开始反弹，这有望带动进口增

速继续改善。但考虑到，我国部分外贸行业处于“两头在外”，海外疫情的发展程度不一，海外不同国家经济体的经济停摆程度

存在差异，这会对我国的部分行业的进口产生扰动，进口增速难以持续改善。 

4）整体来看，进口增速的表现好于出口增速，这意味着我国的贸易顺差难以持续回升，不排除再次出现贸易逆差，外贸对经济

的拉动减弱，经济下行压力增大。这要求政策当局一方面要加码内需刺激政策，另一方面要优化外资营商环境、坚定支持全球

化，降低潜在的外资外贸流出。 

 

2020 年 4 月 14 日，海关总署公布了 2020 年 3 月份外贸数据：3 月份，我国出口同比增速-6.6%（前值-17.2%）；进口同

比-0.9%（前值-4.0%）；贸易差额 199 亿美元（前值-80 亿美元）。 

 积压订单陆续交付，出口增速跌幅收窄 

3 月份我国出口增速-6.6%，较 1-2 月份跌幅收窄 10.6 个百分点，好于市场预期的-12%。3 月进口同比-0.9%，好于市场

预期的-7.9%，降幅较 1-2 月收窄 3.1 个百分点。3 月份进出口增速双双边际改善，贸易平衡由前 2 个月的逆差转为顺差，

带动一季度整体贸易呈现小幅顺差。导致 3 月份出口增速边际改善的主要原因在于随着我国复工复产的推进，前期因延期复

工积压的出口订单陆续交付。        

分国家来看，除东盟外，对其它主要贸易伙伴出口增速呈现不同程度的负增长，但皆好于 1-2 月份出口增速。具体来看，3

月份对美国出口增速为-20.8%，比 1-2 月份回升 6.6 个百分点；对日本出口增速为-1.4%，比 1-2 月份回升 23 个百分点；

对欧盟出口增速为-24.3%，比 1-2 月回升 5.7 个百分点；对中国香港出口增速为-12.6%，比 1-2 月回升 7.8 个百分点。

从 PMI 来看，各国 3 月份 PMI 较 2 月份出现不同程度的恶化，这说明各国出口的边际改善并非源于外需的变化。对东盟出

口增速为 7.7%，比 1-2 月份回升 13 个百分点，是唯一一个保持正增长的贸易伙伴，东盟成为我国第一大贸易伙伴。 
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从产品类型来看，2020 年一季度我国加工贸易下滑较快，一般贸易优于整体。一般贸易进出口占我国外贸进出口总值

达到 60%，产业链更长、附加值更高、更能反映企业自主发展能力的一般贸易下降幅度低于总体。 

 东盟成为我国第一大贸易伙伴 

今年一季度，我国与东盟进出口贸易显著好于外贸整体。受英国脱欧以及欧盟经济不景气的影响，东盟取代欧盟成为我

国第一大贸易伙伴。根据海关总署的表态，如下几个因素导致欧盟位次的提升：其一，今年一季度我国与东盟集成电路

进出口大幅增长，拉动我国与东盟外贸整体增长了 3.3 个百分点。作为全球半导体产业链中的一部分，我国与马来西亚、

新加坡、越南等东盟国家集成电路进出口贸易日趋紧密。其二，我国与东盟的能源合作与贸易提速，拉动我国与东盟外

贸整体增长 1.7 个百分点。其三，对越南、马来西亚进出口发挥“龙头”作用，拉动我对东盟外贸整体增长 5.6 个百分

点。其四，中国-东盟自贸区升级《议定书》全面生效，在原产地规则、贸易通关规定、服务贸易、投资领域等方面都

降低了门槛，进一步释放自贸区实施的红利，有力促进了农产品贸易发展。 

 内需修复支撑进口改善 

3 月份进口增速同比-0.9%，好于市场预期的-7.9%，降幅较 1-2 月收窄 3.1 个百分点。随着国内工业生产和居民生活

逐步恢复，国内市场潜力逐步释放，内需回暖支撑进口增速改善。此外，随着中美第一阶段经贸协议的逐步落地，大豆、

猪肉、棉花等商品自美进口增长迅速，也对我国进口形成一定支撑。一季度，自美进口农产品 355.6 亿元，增长 1.1 倍。

其中，进口大豆 781.4 万吨，增加 2.1 倍，价值 218.8 亿元，增长 2.1 倍；进口猪肉 16.8 万吨，增加 6.4 倍，价值 30.4

亿元，增长 16 倍；进口棉花 12.4 万吨，增加 43.5%，价值 15.9 亿元，增长 17%。 

 展望后市：出口增速仍将承压，进口增速震荡改善 

短期展望，出口方面，海外疫情仍在蔓延，IMF 在 4 月 9 日的年会致辞中表示，2020 年全球经济将陷入衰退，世界贸

易组织也预测今年全球货物贸易下滑较大，这会压制我国的出口增速。海关总署的发言人表示，外贸新订单减少等问题

开始逐步显现，预计 3 月份出口增速属于短暂回升，4 月份出口增速将重回下行态势。 

进口方面，随着国内生产生活恢复正常，逆周期调控政策不断发力，国内经济将在二季度开始反弹，这有望带动进口增

速继续改善。但考虑到，我国部分外贸行业处于“两头在外”，海外疫情的发展程度不一，海外不同国家经济体的经济

停摆程度存在差异，这会对我国的部分行业的进口产生扰动，进口增速料将震荡改善。整体来看，进口增速的表现好于

出口增速，这意味着我国的贸易顺差难以持续回升，不排除再次出现贸易逆差，外贸对经济的拉动减弱，经济下行压力

增大。这要求政策当局一方面要加码内需刺激政策，另一方面要优化外资营商环境、坚定支持全球化，降低潜在的外资

外贸流出。 

 

图表1 我国进、出口增速走势 （%） 

 

图表2 我国货物贸易差额走势（亿美元） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 
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图表3 对美出口增速与我国整体出口增速对比（%） 

 

图表4 对美进口增速与我国整体进口增速对比（%） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 

图表5 各大经济体 PMI 指标 

 

图表6 摩根大通全球 PMI 指标 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 
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