
 

请务必阅读正文后的重要声明部分  1 

ooo[Table_ReportInfo] 2026 年 01 月 14 日      

证券研究报告•宏观简评报告     

数据点评 

超预期的贸易数据，结构上延续分化 
——2025 年 12 月贸易数据点评 

 

点评   
 

西南证券研究院 

[Table_Summary]  进出口增速超预期回升，2026年出口或延续韧性。按美元计，2025年我国货

物贸易进出口总额同比增长 3.2%，出口同比增长 5.5%，进口同比持平。12

月单月，我国货物贸易进出口总额同比涨幅扩大 1.9 个百分点至 6.2%，其中

出口同比涨幅扩大 0.7 个百分点至 6.6%，进口同比涨幅扩大 3.8 个百分点至

5.7%，均高于市场预期，贸易顺差为 1141.4 亿美元，较去年同期扩大 89.6

亿美元，较 11 月环比扩大约 24.6 亿美元。12 月出口增速超预期回升，一方

面我国继续加快出口市场多元化拓展，另一方面或受到 2026年部分产品增值

税出口退税取消政策预期影响，提前进行抢出口操作。2025年 12月份全球制

造业 PMI 为 49.5%，较上月微幅下降 0.1 个百分点，连续 10 个月运行在

49%-50%的区间内，全球制造业依然运行疲弱。尽管中美在 11月达成新一轮

贸易协议，但中国对美国出口增速仍继续走低。总的来看，2025 年我国出口

在贸易战冲击下依然具有较强韧性，未来我国与安全型走廊的贸易联系或将更

加密切，这也将部分对冲我国在非安全走廊内的贸易波动，预计 2026 年我国

出口增速前高后稳，全年增速 4%-5%，进口增速有望转正至 1%左右。 

 对欧盟、巴西和俄罗斯等进口增速大幅升高，对美国进出口降幅继续扩大。2025

年我国与东盟、欧盟、韩国和日本的进出口金额同比均上涨，分别上涨 7.4%、

5.4%、1.2%和 4.5%，受贸易战影响，与美国的进出口金额同比下降 18.7%。

12 月份，我国对东盟、日本等出口增速走高，但对欧盟、韩国、美国等出口

增速走低。12月单月，我国对东盟、日本出口增速分别上升约 3.0和 1.0个百

分点至 11.2%和 5.3%，对欧盟、韩国、美国出口增速分别走低 3.2、2.5和 1.4

个百分点至 11.6%、-0.6%和-30.0%，与美国贸易脱钩的趋势仍在延续。进口

方面，12 月份我国自欧盟、韩国进口增速升高，自巴西、俄罗斯进口增速也

大幅上升，自美国、日本和东盟进口增速下滑。12 月我国自欧盟、巴西和俄

罗斯进口增速分别大幅上升 16.2、19.2 和 15.5个百分点至 17.8%、38.6%和

18.9%，自韩国进口增速上升 2.6个百分点至 8.8%，而自美国、日本和东盟进

口增速分别下滑 9.6、3.9和 0.8个百分点至-28.7%、3.0%和-5.3%。其他贸易

伙伴方面，2025 年，我国对 RCEP 伙伴国家进出口额同比增速小幅升高至

4.7%，其中出口增速小幅走低至 9.1%，进口增速小幅回升至-0.2%；我国与

拉丁美洲进出口增速为 5.9%，边际走高 1.1 个百分点，进、出口增速均不同

程度升高，尤其进口增速上升 2.1 个百分点至 4.3%；对非洲进出口增速小幅

回落 0.1个百分点至 17.7%，出口增速下滑 0.5个百分点至 25.8%，进口增速

则升高 0.2 个百分点至 5.4%。 

 高科技含量产品出口延续涨势，粮食出口增速大幅回升。2025 年，肥料、粮

食、集成电路、船舶、汽车出口金额均实现了 20%以上的增速，而劳动密集

型产品出口金额同比下降较多，包括箱包、玩具、鞋靴、灯具等，降幅均在

10%以上。12月单月，粮食出口金额超三位数增长（130.4%），汽车（71.7%）、

集成电路（47.7%）、稀土（53.3%）、肥料（17.0%）、船舶（25.0%）等

出口金额维持双位数增长态势，战略新兴产业的出口优势继续扩大，而下游劳

动密集型产品包括玩具、灯具、鞋靴、箱包、服装、陶瓷等出口金额双位数下
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降。边际来看，肥料、船舶、中药材及中式药材出口金额增速边际下滑较多，

分别下滑 23.2、21.4、17.6个百分点至 17.0%、25.0%、-9.2%；而粮食、成

品油、未锻轧铝及铝材出口增速边际走高，分别走高 102.2、42.7、24.0个百

分点至 130.4%、42.3%、14.0%。机电产品出口增速由 9.7%升至 12.1%，高

新技术产品出口增速由 7.7%升至 16.6%。从出口数量来看，12月出口数量同

比增速较高的包括粮食（156.1%）、汽车（74.4%）、成品油（43.5%）、稀

土（32.1%）等，而鞋靴、中药材及中式成药出口同比下降较多，同比降幅均

超过 5%。边际上，粮食、成品油、汽车等出口增速上升较多，分别走高 106.1、

45.6、25.3 个百分点至 156.1%、43.5%、74.4%，鞋靴、肥料、中药材及中

式成药等出口增速下滑偏多，分别下滑 15.1、12.4、11.5个百分点至-7.7%、

19.3%、-5.2%。 

 农产品进口增速边际走低，机电产品进口增速回升。以美元计，2025年粮食、

大豆进口金额同比分别下降 13.5%和 4.6%，粮食进口数量也下降 10.8%，或

与今年国内粮食丰产有关，而大豆进口数量上升 6.5%，食用植物油进口金额

同比增长 16.1%，而进口数量同比下降 3.2%。12月单月来看，粮食、大豆、

食用植物油进口金额同比均回落，分别回落 2.9、3.1、52.5个百分点至 6.1%、

4.3%、5.7%。数量上，粮食、大豆、食用植物油进口数量增速分别回落 9.4、

12.1、48.7个百分点至 6.0%、1.3%、4.7%。国内粮食、大豆库存充足，新增

进口需求减少，而食用植物油进口量价增速大幅回落，或主要因基数走高。上

游商品中，2025 年铜矿和橡胶进口增速均在 20%以上，煤炭和原木及锯材进

口降幅均超过 10%。12 月单月，原油、肥料、铁矿砂及其精矿、铜矿砂极其

精矿、天然及合成橡胶进口量价同升，原木及锯材、未锻轧铜及铜材量价同减，

成品油、煤及褐煤进口量升价减。边际上，上游商品进口增速走势分化，其中

肥料、原木及锯材进口金额增速分别下滑 19.7、12.5 个百分点至 31.0%、

-10.6%，进口数量增速也边际下滑较多，而煤及褐煤进口金额降幅大幅收窄

35.0 个百分点至-0.29%，或因冬季供暖需求增大以及国内煤矿停产，原油进

口数量涨幅扩大、进口金额增速由负转正，或与近期地缘冲突加剧推动战略储

备与炼厂需求拉动原油进口增长有关。2025 年机电产品和高新技术产品进口

金额同比分别上涨 5.2%和 9.3%，12 月，机电产品和高新技术产品进口金额

同比增速分别为 8.8%和 13.5%，增速分别回升 3.2 和 3.3 个百分点，其中医

疗仪器与器械、机床等进口金额同比增速均由负转正，自动数据处理设备及其

零部件进口增幅扩大 11.3 个百分点，集成电路进口涨幅也有所扩大，空载重

量超过 2吨的飞机进口增速大幅下滑 96.2个百分点至-7.5%，汽车包括底盘进

口增速下滑幅度超过 10 个百分点至-52.5%。 

 风险提示：国内政策落地不及预期，关税政策变化超预期。 
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图 1：12 月进、出口增速回升  图 2：12 月 PMI 新出口订单指数回升 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

图 3：我国与主要贸易伙伴进出口情况（以美元计）  图 4：12 月美、欧、日制造业景气指数走势分化 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

图 5：鞋靴出口金额同比增速走低  图 6：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 

  

-50

-30

-10

10

30

50

0

500

1000

1500

2
0
2
2-
1
2

2
0
2
3-
0
3

2
0
2
3-
0
6

2
0
2
3-
0
9

2
0
2
3-
1
2

2
0
2
4-
0
3

2
0
2
4-
0
6

2
0
2
4-
0
9

2
0
2
4-
1
2

2
0
2
5-
0
3

2
0
2
5-
0
6

2
0
2
5-
0
9

2
0
2
5-
1
2

贸易差额:当月值（左轴） 出口金额:当月同比 

进口金额:当月同比 

亿美元 
% 

40

42

44

46

48

50

52

54

98

99

100

101

102

2
0
2
2-
1
2

2
0
2
3-
0
3

2
0
2
3-
0
6

2
0
2
3-
0
9

2
0
2
3-
1
2

2
0
2
4-
0
3

2
0
2
4-
0
6

2
0
2
4-
0
9

2
0
2
4-
1
2

2
0
2
5-
0
3

2
0
2
5-
0
6

2
0
2
5-
0
9

2
0
2
5-
1
2

OECD综合领先指标:G7 PMI:新出口订单（右轴） 

% 点 

-50

0

50

2
0
2
2-
1
2

2
0
2
3-
0
3

2
0
2
3-
0
6

2
0
2
3-
0
9

2
0
2
3-
1
2

2
0
2
4-
0
3

2
0
2
4-
0
6

2
0
2
4-
0
9

2
0
2
4-
1
2

2
0
2
5-
0
3

2
0
2
5-
0
6

2
0
2
5-
0
9

2
0
2
5-
1
2

美国:进出口金额:当月值:同比 
欧盟:进出口金额:当月值:同比 
日本:进出口金额:当月值:同比 
东南亚国家联盟:进出口金额:当月值:同比 

% 

40

45

50

55
2
0
2
2-
1
2

2
0
2
3-
0
3

2
0
2
3-
0
6

2
0
2
3-
0
9

2
0
2
3-
1
2

2
0
2
4-
0
3

2
0
2
4-
0
6

2
0
2
4-
0
9

2
0
2
4-
1
2

2
0
2
5-
0
3

2
0
2
5-
0
6

2
0
2
5-
0
9

2
0
2
5-
1
2

美国:供应管理协会(ISM):制造业PMI 
欧元区:制造业PMI 
日本:制造业PMI 

% 

-40

-20

0

20

40

60

80

2
0
2
1-
1
2

2
0
2
2-
0
2

2
0
2
2-
0
4

2
0
2
2-
0
6

2
0
2
2-
0
8

2
0
2
2-
1
0

2
0
2
2-
1
2

2
0
2
3-
0
2

2
0
2
3-
0
4

2
0
2
3-
0
6

2
0
2
3-
0
8

2
0
2
3-
1
0

2
0
2
3-
1
2

2
0
2
4-
0
2

2
0
2
4-
0
4

2
0
2
4-
0
6

2
0
2
4-
0
8

2
0
2
4-
1
0

2
0
2
4-
1
2

2
0
2
5-
0
2

2
0
2
5-
0
4

2
0
2
5-
0
6

2
0
2
5-
0
8

2
0
2
5-
1
0

2
0
2
5-
1
2

中国:出口金额:纺织纱线、织物及制品:累计同比 

中国:出口金额:鞋靴:累计同比 

% 

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

2
0
2
2-
1
2

2
0
2
3-
0
3

2
0
2
3-
0
6

2
0
2
3-
0
9

2
0
2
3-
1
2

2
0
2
4-
0
3

2
0
2
4-
0
6

2
0
2
4-
0
9

2
0
2
4-
1
2

2
0
2
5-
0
3

2
0
2
5-
0
6

2
0
2
5-
0
9

2
0
2
5-
1
2

出口金额:高新技术产品:当月值:同比 

出口金额:机电产品:当月值:同比 

% 



 
数据点评 

请务必阅读正文后的重要声明部分  4 

图 7：我国粮食进口金额同比增速边际回落  图 8：铁、铜矿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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行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 
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西南证券研究院 

上海 

地址：上海市浦东新区陆家嘴 21 世纪大厦 10 楼 

邮编：200120 

北京 

地址：北京市西城区金融大街 35 号国际企业大厦 A 座 8 楼 

邮编：100033 

深圳 

地址：深圳市福田区益田路 6001 号太平金融大厦 22 楼 

邮编：518038 

重庆 

地址：重庆市江北区金沙门路 32 号西南证券总部大楼 21 楼 

邮编：400025 

 

西南证券机构销售团队 

[Table_SalesPerson] 区域  姓名  职务  座机  手机  邮箱  

上海  

蒋诗烽 
院长助理、研究销售部经理、

上海销售主管 
021-68415309 18621310081 jsf@swsc.com.cn 

崔露文 销售岗 15642960315 15642960315 clw@swsc.com.cn 

李煜 销售岗 18801732511 18801732511 yfliyu@swsc.com.cn 

汪艺 销售岗 13127920536 13127920536 wyyf@swsc.com.cn 

戴剑箫 销售岗 13524484975 13524484975 daijx@swsc.com.cn 

李嘉隆 销售岗 15800507223 15800507223 ljlong@swsc.com.cn 

欧若诗 销售岗 18223769969 18223769969 ors@swsc.com.cn 

蒋宇洁 销售岗 15905851569 15905851569 jyj@swsc.com.cn 

贾文婷 销售岗 13621609568 13621609568 jiawent@swsc.com.cn 

张嘉诚 销售岗 18656199319 18656199319 zhangjc@swsc.com.cn 

毛玮琳 销售岗 18721786793 18721786793 mwl@swsc.com.cn 

北京  

李杨 北京销售主管 18601139362 18601139362 yfly@swsc.com.cn 

张岚 销售岗 18601241803 18601241803 zhanglan@swsc.com.cn 

姚航 销售岗 15652026677 15652026677 yhang@swsc.com.cn 

杨薇 销售岗 15652285702 15652285702 yangwei@swsc.com.cn 

王宇飞 销售岗 18500981866 18500981866 wangyuf@swsc.com.cn 

王一菲 销售岗 18040060359 18040060359 wyf@swsc.com.cn 



 
数据点评 

请务必阅读正文后的重要声明部分  

张鑫 销售岗 15981953220 15981953220 zhxin@swsc.com.cn 

马冰竹 销售岗 13126590325 13126590325 mbz@swsc.com.cn 

广深  

龚之涵 销售岗 15808001926 15808001926 gongzh@swsc.com.cn 

唐茜露 销售岗 18680348593 18680348593 txl@swsc.com.cn 

文柳茜 销售岗 13750028702 13750028702 wlq@swsc.com.cn 

林哲睿 销售岗 15602268757 15602268757 lzr@swsc.com.cn 
 

 


