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经济 K 型分化下谁在领跑、谁在承压？ 

——2026 年上半年分省经济数据解读 2026 年 7 月 29 日 
 

⚫ 近日，31 个省市 2026 年上半年经济数据陆续公布。在 中国经济上半年 K 型

分化背景下，以区域经济 K 型分化为主线，报告梳理出以下五方面要点：   

⚫ 一、区域经济 五重 K 型分化突出 ，经济增长平衡性问题值得关注 。上半年

区域经济同时呈现五重分化，一是板块间分化，东部对中西部的领先优势进一

步扩大。二是板块内部分化明显，相比一季度，东部、中部、西部内部经济增

速的分化也进一步扩大。三是经济大省与非经济大省之间的分化增强。四是经

济大省内 部分 化趋势 也未见 显著性好 转 。 五是非 经济大 省内部 经 济增 速分化

趋势也有所加剧。多重分化下优势区域经济增长动能有望进一步强化，在此背

景下区域发展平衡性问题需要进一步关注。  

⚫ 二、各省增长绩效普遍承压，增长韧性与动力多元化呈现较强对应关系 。

上半年 31 个省市中，15 个省市 GDP 增速高于全国，但有 22 个省市实际增

速低于全年增长目标，且 28 个省市的目标增速与实际增速之差较一季度进一

步扩大，区域经济增长普遍承压。基于工业、投资、消费和出口四项指标，报

告将各省划分为 5 个多引擎省份、8 个双引擎省份、10 个单引擎省份和 8 个

弱引擎省份。结合 GDP 增速和目标达成度看，多引擎省份大多处于 “高增长

—目标承压”区域，表明多元动力有助于稳定增长中枢；双引擎省份整体表现

最为稳健；单引擎省份经济绩效分化明显，增长持续性仍需观察；弱引擎省份

大多处于“低增长—目标承压 ”区域。下半年推动区域经济 增速回升，需关注

增长动力的多元性和可持续性。  

⚫ 三、全国经济生产偏强背景下吉林、辽宁 、海南、山西四省市表现仍偏弱 ，

既有结构性压力也有阶段性冲击 。上半年吉林、辽宁、海南、山西规上工业

增加值增速分别为-1.2%、-0.7%、-0.2%和-0.2%，显著低于全国的 5.4%。吉

林、辽宁受到汽车、钢铁、石化等传统支柱产业偏弱拖累，并叠加国企比重较

高、民营经济活力不足和人口外流等因素，修复斜率相对有限。山西主要受到

煤矿安全 整治 和复产 偏慢影 响 。海南 则受 到石化 产业集 中检修及 国际 大宗商

品波动冲 击。 山西和 海南的 数据一定 程度 也表明 过度依 赖单一产 业会 对经济

的稳定性带来风险。  

⚫ 四、全国内需偏弱背景下部分省市内需表现较好 ，且体现出新质生产力、

政策加力、场景消费等特征 。投资端，宁夏、上海、北京分别增长 9.1%、6.8%

和 3.0%，在全国投资下降 5.7%的背景下逆势领跑。宁夏由基础设施、民生投

资和算力投资共同驱动。上海工业与基础设施投资均接近 20%。北京则集中受

益于高技术制造业、电子制造业、医药制造业和设备 购置。消费端，贵州、河

北、西藏分别增长 4.5%、4.1%和 3.6%，明显高于全国的 1.3%，主要动力来自

线上渠道扩张、消费品以旧换新、京津消费外溢以及 居民 收入增加和文旅客流

的增长。  

⚫ 五、外需偏强背景下贵州、青海、西藏、四川四省市表现偏弱， 产品结构、

市场集中度、 基数效应是主要影响因素 。全国出口表现亮眼背景下，贵州、

青海、西藏、四川则承压，出现负增长，但四地出口的拖累因素并不相同。贵

州主要受订单波动影响。青海主要是因为 2025 年锂电池出口高增长形成的基

数压力及美国关税影响。西藏一般贸易和边境小额贸易同步下降，对尼出口回
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分省市 2026H1 经济增长驱动类型 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
 

 

 

 

 

风险提示

1. 国内外政策理解及落实不及预期的风险 

2. 各省市数据跟踪出现偏差的风险 

3. 国内外发展环境出现重大变化的风险 
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落进一步形成拖累。四川则受机电产品出口下降、对美贸易承压和高基数共同

影响。四地出口偏弱既有短期波动，也一定程度反映出对少数主导产品或重点

市场依赖较高的结构性特征 。  
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一、全域分层：五重 K 型分化，谁领跑、谁承压？ 

上半年中国经济结构分化特征突出背景下，区域经济的 K 型分化也进一步演绎，主要 体现为五

方面：  

一是四大板块间分化明显 ，东部相对其他地区的领先优势进一步强化。 2023 年以来 31 个省市

经济增速表现出的特征之一便是中西部省份整体快于东部省份。今年一季度，31 个省市经济增速总

体则呈现“东快西慢”格局。区域经济增长由“东慢西快”转变为“东快西慢”。上半年区域经济走

势延续一季度态势，东部地区对中西部的领先优势进一步扩大，区域经济 K 型走势强化。上半年东

部 10 个省市中除海南、福建、广东三省 GDP 增速低于全国外，其他 7 个省市均跑赢全国，浙江、

上海、山东上半年经济增速更是领先全国 1.0、0.9、0.9 个百分点，中西部和东北地区经济增速则相

对偏低。  

二是板块内部分化进一步加剧。 以往我国区域发展更多是东部、中部、西部和东北四大板块间

的发展差距。上半年区域经济数据显示板块内部分化同样也较为明显。以 GDP 增速的最高值与最低

值作差看，今年一季度东部 10 个省市中 GDP 增速极差为 2.2 个百分点，今年上半年这一差值则扩

大至 3.7 个百分点，中部省份 GDP 差值则由今年一季度的 2.8 扩大至上半年的 3.5，西部省份则由

一季度的 3.1 走扩至上半年的 3.8。  

三是经济大省与非经济大省之间分化。 自 2022 年政府工作报告首次提出“经济大省要充分发

挥优势，增强对全国发展的带动作用”以来，支持经济大省挑大梁的思路日益清晰。 “十五五”规

划纲要更是提出注重发挥重点区域增长极作用。 广东、江苏、山东、浙江、四川、河南、湖北、福

建、上海、湖南十省市 2025 年 GDP 总量位居全国前十。上半年上述省市增长总体好于全国，除湖

南（2.7%）、福建（4.0%）和广东（4.5%）GDP 增速不及全国（4.7%）的水平外，其他七省市 GDP

增速均超过全国。但如果结合非经济大省的数据，则体现出二者分化有所加剧的趋势。今年一季度，

经济大省中 GDP 增速较高的省份与非经济大省 GDP 增速较低的省份相比，领先 3.2 个百分点。但

上半年这一领先优势则进一步扩大至 3.7 个百分点，一定程度显示经济大省与非经济大省之间的分

化有所增强。  

四是经济大省内部 分化也较为明显。 经济大省内部看，今年一季度，GDP 增速最高的 山东和浙

江（均为 6%）比 GDP 增速最低的湖南（3%）高 3 个百分点。上半年，GDP 增速最高的浙江（5.7%）

比经济增速最低的湖南（2.7%）同样领先 3 个百分点。经济大省内部增长分化的趋势尚未看到较为

明显的扭转。  

五是非经济大省 内部分化明显。 单独分析经济大省之外的 21 个省市，今年一季度非经济大省中

GDP 增速最高的省份西藏（6.1%）领先 GDP 增速最低的省份辽宁（2.8%）3.3 个百分点，但到今年

上半年，GDP 增速最高的省份西藏（6.3%）对 GDP 增速最低省份（海南，2%）的领先优势则扩大

至 4.3 个百分点，扩大了 1 个百分点，分化进一步加剧。  

区域经济五重分化背景下，区域发展平衡性问题需要进一步关注。 区域经济平衡发展一方面是

实现高质量发展的内在要求，另一方面也是按照“十五五”规划部署， 助力实现全体人民共同富裕

迈出坚实步伐的核心举措。 拉长时间看，“十四五”期间，我国区域发展差距整体改善并不明显，

甚至在“十四五”后期呈扩大趋势，上半年区域经济呈现出的多重分化，尤其是东中部之间、经济

大省和非经济大省之间的分化，表明在注重发挥重点区域增长极作用的同时，也需要关注其他区域

尤其是非经济优势区域的增长问题，在鼓励经济大省挑大梁的同时 更好推动其他地区经济高质量增

长，提升经济增长的协调性与均衡性。  

 

 

 

 

仅供内部参考，请勿外传



区域经济系列专题研究报告 

 
 

 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。  5 

图1：2026H1、2026Q1 与 2023 年分省 GDP 实际增速（%） 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图2：不同指标下我国区域发展差距的演变 

 
注：以我国 31 个省市历年人均 GDP 为基础（不含港澳台），将 31 个省市当作单个独立的个体进行有关指标的计算 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图3：2026H1、2026Q1 分省 GDP 增速（%） 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

二、增长动能：从多引擎到弱引擎，谁更具韧性？ 

（一）经济绩效：增速分化与目标压力并存 

增长结果看， 如前文所述，各省 GDP 增速呈现出较为明显的东快西慢特征。 31 个省市中 15 个

省市上半年 GDP 增速跑赢全国，除西藏外，浙江、上海、山东、北京、江苏等东部省市表现突出。

相比而言，中西部地区尤其是东北地区承压明显 。东北三省上半年 GDP 增速不仅低于全国水平，相

比一季度也进一步回落，其中吉林回落幅度较大，由今年一季度的 4.5%回落至上半年的 2.4%。  

从达成度看， 上半年 各省经济增长较一季度进一步承压。 一则从全年 GDP 目标增速与上半年

GDP 数据增速差值看，31 个省市中有 22 个省市 GDP 增速不及全年目标值，仅 9 个省市上半年 GDP

增速高于或等于全年目标增速，增速不及全年目标的省份占比高达 71%。其中海南（4.0 个百分点）、

山西（2.7 个百分点）、吉林（2.6 个百分点）、湖南（2.3 个百分点）、新疆（2.1 个百分点）、云

南和辽宁（均为 2.0 个百分点）等省市增速缺口最大，完成全年目标压力最大，稳增长亟需加力。

省份 地区 是否经济大省 2026H1 2026Q1

北京 东部 否 5.4 5.9

天津 东部 否 4.8 5.0

上海 东部 是 5.6 5.9

河北 东部 否 4.8 4.9

山东 东部 是 5.6 6.0

江苏 东部 是 5.2 5.4

浙江 东部 是 5.7 6.0

福建 东部 是 4.0 5.1

广东 东部 是 4.5 4.6

海南 东部 否 2.0 3.8

山西 中部 否 2.1 4.2

安徽 中部 否 5.6 5.8

江西 中部 否 4.0 5.0

河南 中部 是 5.0 5.2

湖北 中部 是 5.0 5.4

湖南 中部 是 2.7 3.0

内蒙古 西部 否 4.5 4.6

广西 西部 否 3.5 4.8

重庆 西部 否 4.2 4.5

四川 西部 是 4.8 5.5

贵州 西部 否 4.0 4.7

云南 西部 否 2.5 3.0

西藏 西部 否 6.3 6.1

陕西 西部 否 3.8 4.0

甘肃 西部 否 4.9 5.9

青海 西部 否 5.0 5.4

宁夏 西部 否 4.9 4.9

新疆 西部 否 3.7 3.5

辽宁 东北 否 2.5 2.8

吉林 东北 否 2.4 4.5

黑龙江 东北 否 3.5 3.7
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上海和山东（均为 -0.6 个百分点）、青海和浙江（均为 -0.5 个百分点）、北京和安徽（均为 -0.4 个百

分点）、天津（ -0.3 个百分点）、江苏（ -0.2 个百分点）、河南（持平）9 个省市上半年 GDP 增速

超过或持平全年目标，完成全年经济增长目标的压力相对较小。 二则从目标增速与实际增速的差的

变化角度看，31 个省市中 28 个省市全年 GDP 目标增速与上半年实际增速之差较一季度进一步走

扩，省份数量占比高达 90.3%，其中吉林（2.1 个百分点）、山西（2.1 个百分点）、海南（1.8 个百

分点）三省市差值相较一季度拉大的幅度较为明显。  

 

图4：分省市 2026H1GDP 增速及目标完成度 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

（二）动力结构：多引擎更稳、弱引擎承压 

区域经济多重分化背景下，31 个省市经济增长主要动力以及可持续性对后续经济增长将产生重

要影响，为进一步分析 31 个省市经济增长的动力情况，报告进一步搭建经济增长结果 -目标达成度 -

驱动类型的分析框架，分析各省市经济增长的主要驱动类型以及与经济绩效的关系。首先， 以今年

上半年规上工业企业增加值、固定资产投资、社会消费品零售总额、出口四个指标为基准对全国 31

个省市的相对情况进行刻画，以有几项指标进入全国前十将 31 个省市经济增长的驱动类型划分为

多引擎驱动、双引擎驱动、单引擎驱动和弱引擎驱动。其次，结合各省市 上半年 GDP 实际增速、全

年目标增速与上半年实际增速的差值两个指标进行经济绩效与驱动类型的匹配分析。  

经济驱动类型的结果表明，31 个省市没有一个省市四项指标的增速均位于全国前十，西藏、河

南、宁夏、河北、重庆五个 省市有三项指标位于全国前十（简称第一类，多引擎驱动经济增长 ），

浙江、上海、山东、安徽、江苏、湖北、四川、江西 八个省市有两项指标位于全国前十（简称第二

类，双引擎驱动经济增长），北京、青海、天津、内蒙古、贵州、陕西、新疆、吉林、海南 、甘肃

十个省市有一项指标位于全国前十（简称第三类 ，单引擎驱动经济增长），广东、福建、广西、黑

龙江、湖南、云南、辽宁、山西八个省市则所有指标均位于全国十名开外（简称第四类，弱引擎驱

动经济增长）。  

结合上半年 GDP 增速以及目标达成度，上半年 31 个省市经济增长主要特征有两个，一是 31 个

省份主要集中在“高增长 -阶段性完成目标”、“低增长 -目标承压”两个区域，还有部分省市处于“高

增长 -目标承压”区域。二是进一步结合驱动类型看，多引擎省份 大多集中在“高增长 -目标承压”区

域，说明多元动力有助于稳定经济增长中枢。但之所以目标仍承压，或源于 GDP 增长目标偏高以及

部分指标表现相对明显偏弱。双引擎省份整体表现较为稳健，除江西外均处于经济增速较高省份。

单引擎省份分化较为明显，有的省份经济增速较高，有的省份经济增速较低 。对于经济增速较高的

省份，尽管阶段目标完成较好，但后续对经济增长的持续支撑作用有待观察。 弱引擎省份除甘肃外
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全部落入“低增长 -目标承压”区域，经济增长动力不足成为制约经济绩效的关键因素。这表明下半

年推动区域经济增速回升， 对增长动力的多元化也值得进一步关注。  

 

图5：分省市 2026H1 经济增长驱动因素概况 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图6：31 个省市 2026H1 主要经济指标及在 31 个省市中的相对排序 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

注：吉林和湖南两省市 2026H1 社会消费品零售总额同比数据尚未公布 

 

三、生产端：全国生产偏强背景下哪些省市偏弱？ 

全国经济生产强于需求背景下，并不是所有省市均呈现相同特征，结合上半年 31 个省市规模以

上工业企业增加值同比增速看，除西藏（20.9%）、安徽（12.4%）、青海（9.6%）上半年规上工业

企业增加值同比增速领跑全国外，吉林（ -1.2%）、辽宁（ -0.7%）、海南（ -0.2%）、山西（ -0.2%）

四省市则显著低于全国（5.4%）水平，在 31 个省市中位居后四位。  

吉林、辽宁两省工业生产表现偏弱是传统优势产业集体承压，叠加经济活力、人口等多种因素

的综合结果。在 2023 年两省均实现高于全国的规上工业企业增长后， 2024 年以来两地工业生产整

体回落，2026 年上半年更是由 5 月正增长双双转入负增长。两省工业主体为汽车、钢铁、装备制造

等传统重工业，在房地产市场深度调整、汽车产业“内卷式 ”竞争背景下，传统支柱产业承压明显，

进而对工业生产造成拖累。以辽宁为例，今年上半年汽车制造业增加值下降 7.3%、黑色金属冶炼和

压延加工业增加值下降 5.4%、石油、煤炭及其他燃料加工业增加值下降 0.8%。此外，吉林、辽宁所

在的东北地区经济发展还面临国企占比高 而民企占比低、重工业占比高而轻工业占比低、人口持续

外流引致内生消费和投资动力不足等问题，工业生产压力明显。  

山西上半年工业生产较弱或更多是临时性因素驱动。2022 年以来，山西规上工业企业增加值并

不是持续低位运行，其中 2022 年（全年同比 8%）、2025 年（全年同比 4.9%）整体仍保持在较高水

平运行，今年前三个月和前四个月累计同比分别录得 6.4%和 5.5%。煤炭产业 5 月份以来承压或是

驱动山西省上半年工业生产表现走弱的重要因素。山西省统计局指出，今年 1-5 月，规上煤炭工业

增加值增长 6.6%，快于全部工业 2.8 个百分点，拉动工业增长 3.9 个百分点。但 5 月下旬以来伴随

增速排名 增速（%） 增速排名 增速（%） 增速排名 增速（%） 增速排名 增速（%）

西藏 西部 1 20.9 6 1.7 3 3.6 29 -8.3

河南 中部 5 8.1 7 0.3 7 2.7 12 18.8

宁夏 西部 8 7.5 1 9.1 21 0.6 6 32.6

河北 东部 14 6.1 4 2.5 2 4.1 7 31.7

重庆 西部 22 4.1 8 -0.4 8 2.3 5 39.6

浙江 东部 6 8.0 12 -6.3 4 3.0 19 13.2

上海 东部 17 5.7 2 6.8 20 0.7 10 24.5

山东 东部 9 7.0 25 -13.0 6 2.7 22 5.7

安徽 中部 2 12.4 20 -10.8 12 1.6 4 42.7

江苏 东部 10 6.7 16 -9.2 19 0.9 9 24.8

湖北 中部 4 8.9 5 1.8 13 1.5 26 0.2

四川 西部 13 6.4 9 -2.2 10 2.0 28 -4.7

江西 中部 23 3.8 10 -2.8 5 2.9 15 16.1

北京 东部 24 3.4 3 3.0 27 -2.2 21 8.3

青海 西部 3 9.6 31 -32.2 16 1.3 30 -10.0

天津 东部 21 4.4 21 -10.9 9 2.1 18 13.2

内蒙古 西部 12 6.6 11 -3.4 15 1.3 8 27.2

贵州 西部 18 5.5 28 -17.1 1 4.5 31 -11.6

陕西 西部 19 4.9 19 -10.4 17 1.1 2 124.1

新疆 西部 7 7.9 22 -11.3 24 -1.2 27 -4.6

吉林 东北 31 -1.2 27 -14.9 3 67.2

海南 东部 28 -0.2 17 -9.7 29 -9.1 1 157.9

甘肃 西部 10 6.7 15 -8.9 18 1.1 13 18.6

广东 东部 16 5.8 23 -11.4 14 1.3 17 15.7

福建 东部 15 5.9 13 -7.1 11 1.6 23 5.4

广西 西部 20 4.8 29 -25.0 22 -0.1 24 2.7

黑龙江 东北 26 1.7 26 -13.4 23 -0.7 14 17.4

湖南 中部 25 2.6 24 -12.4 20 9.1

云南 西部 27 0.7 18 -9.7 28 -2.2 11 20.6

辽宁 东北 30 -0.7 30 -29.9 25 -1.8 16 16.0

山西 中部 29 -0.2 14 -8.7 26 -2.1 25 1.7

第四类

（弱引擎）

固定资产投资 社零 出口

第一类

（多引擎）

第二类

（双引擎）

第三类

（单引擎）

省份 所属类别 地区
规上工业企业增加值
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全省煤矿安全专项整治工作的开展，煤炭行业复工复产进程较慢，煤炭工业增加值受拖累较为明显。

数据显示，山西今年 6 月煤炭产量 7801 万吨，同比下降 31.5%，环比减少 2440.8 万吨，环比下降

23.8%。伴随后续煤炭行业复工复产，下半年山西工业生产有望逐渐恢复。但同时也表明 经济发展过

于依赖单一产业也面临较大风险。  

海南上半年工业表现不佳的原因和山西较为类型，或更多是 短期冲击所致。 拉长时间看，2023

年、2024 年、2025 年海南省上半年规上工业企业增加值分别增长 19.9%、8.4%和 11.4%。今年一季

度仍同比增长 9.2%。上半年规模工业企业增加值转入负增长区间更多是短期冲击所致。海南统计局

指出国际大宗商品市场波动叠加石化产业集中检修是上半年工业生产表现不佳主要原因。展望后续，

石化产业检修结束后工业生产具备一定修复条件，但工业生产所需原料大多依赖进口背景下，国际

大宗商品价格波动或进一步对工业生产造成一定冲击。这也暴露出产业集中度 过高对工业增长带来

的波动风险。  

 

图7：吉林、辽宁、中国规上工业企业增加值累计同比（%；月度）  图8：海南、山西、中国规上工业企业增加值累计同比（%；月度） 

 

 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

四、内需端：内需偏弱背景下哪些省市偏强？ 

（一）投资端：宁夏、上海、北京逆势领跑 

和工业生产类似，尽管全国经济内需偏弱，但上半年仍有部分省市 内需表现较好。 固定资产投

资看，今年上半年宁夏（9.1%）、上海（6.8%）、北京（ 3%）三省市在全国固定资产投资增速同比

下降 5.7%的背景下，固定资产投资增速不仅高于全国，也领跑 31 个省市。  

宁夏固定资产投资多数年份保持在较高水平，只是不同年份主导的行业有所差异。2022 年以来，

除 2024 年，宁夏上半年固定资产投资增速均明显高于全国，固定资产投资增速具有一定稳定性。今

年上半年固定资产投资增速表现亮眼，主要支撑因素是基础设施建设、 民生投资、算力投资。今年

上半年，宁夏基础设施投资同比增长 94.2%，民生投资同比增长 39.6%，在算力投资带动下信息传

输、软件和信息技术服务业投资更是增长 3.8 倍。宁夏作为东数西算工程八大算力枢纽之一，中卫

数据中心集群建设是重要载体，今年上半年 在中国大唐中卫云基地数据中心绿电供应项目等重大项

目支持下，固定资产投资增速表现亮眼。  

上海固定资产投资增速也具备良好稳定性，2022 年以来尽管相对高位增速有所下降，但 2024 年

以来也保持在 5%以上的平均水平。今年上半年工业投资和基础设施投资是推动上海投资增速表现
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较好的主要原因。上半年上海工业和基础设施投资同比增速分别录得 19.2%、18.8%。其中工业领域

内的信息传输、软件和信息技术服务业更是同比增长 1.4 倍，经济新动能较为亮眼。  

北京固定资产投资增速体现出较为明显的新质生产力导向。近年来北京固定资产投资增速总体

高于全国，2023 年、2024 年、2025 年上半年固定资产投资增速更是录得 13.6%、9.6%、14.1%的高

增速。今年上半年固定资产投资增速主要由设备 购置和制造业尤其是高技术制造业 拉动。设备更新

作为上半年投资增 长的主要力量，上半年设备购置投资同比增长 14.3%，拉动全市投资增长 4 个百

分点，其中，信息传输、软件和信息技术服务业、制造业设备购置投资合计占全市设备购置投资比

重超 7 成。制造业投资也同比增长 23.7%，拉动全市投资增长 2 个百分点。其中，高技术制造业投

资增长 36%、电子制造业投资增长 39.8%、医药制造业投资增长 20.6%。  

 

图9：北京、宁夏、上海、中国固定资产投资完成额累计同比（%；月度） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

（二）消费端：贵州、河北、西藏韧性突出 

社零看，今年上半年贵州（4.5%）、河北（4.1%）、西藏（3.6%）三省社零增速同样不仅跑赢

全国（1.3%），也领跑 31 个省市。  

贵州社零增速相比过去几年同期并非处于高位，更多是在全国消费放缓背景下的相对提升。从

主要支撑项看，在各类促消费举措叠加背景下， 线上渠道扩张和消费结构升级是上半年贵州社零表

现较好的主要原因。上半年，贵州网上商品零售额同比增长 56.9%，限额以上通过公共网络实现的

商品零售额增长 85.2%，网上商品零售额占社会消费品零售总额的比重为 15.9%，占比较上年同期

提升 4.0 个百分点。与此同时，上半年贵州限额以上可穿戴智能设备商品零售额同比增长 453.2%，

能效等级为 1 级和 2 级的商品增长 50.2%。  

河北 2022-2026 年上半年社零增速均跑赢全国，可持续性较强。 今年上半年消费表现较好则是

以旧换新、网络零售和京津冀协同发展纵深推进背景下京津消费外溢 三方面因素共同推动，但年内

增速已初步呈现出放缓迹象。 上半年，河北消费品以旧换新使用补贴资金 58.8 亿元，实现销售额

599.8 亿元，消费品以旧换新资金撬动比由去年的 1∶7.5 提升到今年上半年的 1∶10.2。  

西藏社零表现较好，是居民收入、文旅引流和以旧换新叠加的效果。2022-2026 年上半年，西藏

社零增速均高于全国同期水平，也体现出西藏消费具有一定活力。上半年 支撑社零增长的主要线索

或有三，一是居民收入增长较快，上半年全体居民人均可支配收入增长 7.8%，高于全国 2.6 个百分

点。二是人员流动增加，上半年旅客周转量增长 7.0%，为餐饮、购物和文旅相关消费提供客流基础 。

三是以旧换新政策效应显现，一季度西藏通讯器材、家电及音像器材零售额分别增长 29.2%和 9.4%。  
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图10：贵州、河北、西藏、中国社会消费品零售总额累计同比（%；月度） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

五、外需端：外需偏强背景下哪些省市偏弱？ 

上半年外需偏强是中国经济的另一重要特征，但从区域视角看也有部分省市外需表现一般。上

半年除海南（ 157.9%）、陕西（ 124.1%）、吉林（ 67.2%）、安徽（42.7%）出口增速领跑全国外，

贵州（ -11.6%）、青海（ -10%）、西藏（ -8.3%）、四川（ -4.7%）显著低于全国（17.6%）增速，居

于全国后四位。  

贵州订单波动叠加高基数或是上半年出口表现不佳的原因。贵州 2025 年 6 月当月出口同比增

长 116.49%，说明 6 月大额订单对累计增速产生了较强影响。四季度订单透支叠加高基数，出口骤

然回落，2025 年 11 月、12 月当月同比约 -50.4%、 -59.5%，全年出口下降 10.7%。2026 年一季度曾

短暂修复（10.6%），6 月单月再度下跌 48.55%，上半年累计下跌 11.6%，在全国垫底。但由于前期

基数较高，规模回到了 2024 上半年水平，并未出现出口 大幅收缩。此外，2026 年一季度汽车、电

子元件和体育用品出口分别增长 526.6%、134.8%和 582%，也为出口提供了新增长点 。但短期增速

仍受少数重点企业和大额订单波动影响。   

青海上半年出口偏弱或主要受 2025 年锂电池大爆发推高基数、美国关税双重影响。锂电池是

2025 年青海的主要出口产品。由于锂电池的放量，青海 2025 年一季度出口增长 206.3%，全年出口

增长 41.3%，2026 年则面临高基数、美国对锂电池加征关税双重压力，进而对出口形成一定拖累。 

西藏出口表现较弱或主要由于一般贸易与边境小额贸易 降幅明显、对尼泊尔贸易下降以及高基

数效应共同拖累。数据显示，2026 年上半年，作为出口主要方式的一般贸易与边境贸易均出现较大

幅度下降，其中一般贸易出口 12.6 亿元，同比下降 30.1%，边境小额贸易出口 15.5 亿人民币，同比

下降 10.9%。主要出口目的地看，2026 年上半年西藏对第一大出口国尼泊尔的出口达 20.9 亿元，同

比下降 1.9%。在本身规模较小背景下（2026H1 西藏总出口额为 32.7 亿元），上述波动对整体出口

形成明显拖累。  

四川上半年出口表现不佳可能是机电产品业绩下滑、美国关税冲击、高基数叠加 下多重因素共

同作用的结果。机电产品是四川的主要出口品。2026 年上半年四川机电产品出口下降 5.1%，占全省

出口 80.4%，而同期全国机电产品出口增长 20.1%。四川机电出口集中于平板电脑、笔记本电脑、液

晶电视和投影仪等传统电子信息产品，而本轮全国出口增量更多来自人工智能算力相关电子元件和

电脑零部件，四川 AI 相关产品出口规模相对有限。美国是四川重要市场，美国加征关税导致四川对

美贸易下降 10.3%。此外，2025 年上半年出口增长 7%的较高基数或也是导致本轮下降的原因 之一。
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后续出口能否企稳，主要取决于传统电子产品订单恢复、AI 相关产业出口转化以及对美市场之外的

市场多元化进展。  

 

图11：贵州、青海、中国出口累计同比（%；月度）  图12：西藏、四川、中国出口累计同比（%；月度） 

 

 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

 

六、风险提示 

1.国内外政策理解及落实不及预期的风险；2.各省市数据跟踪出现偏差的风险；3.国内外发展环

境出现重大变化的风险  
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