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摘要 

海关总署数据显示，2025 年中国货物贸易顺差首次突破 1 万亿美元，规模达

11889 亿美元，较 2024 年上升 19.8%。在美国对华反复加征关税并极限施压

的背景下，出口保持相当强的韧性，是贸易顺差破万亿的重要来源，也成为

中国经济增长的重要支撑力量。2025 年货物和服务净出口对 GDP 增长的拉动

达 1.64 个百分点，为 2007 年以来次高，仅次于海外需求激增但全球供应链紧

张的 2021 年。本文是出口系列研究之六，聚焦万亿顺差的总量和结构分析，

后续还将发布《如何理解万亿贸易顺差？意味着什么？》。 

一、中国货物贸易顺差为何突破万亿美元？是否合理？ 

中国贸易顺差绝对规模的增长，是中国经济体量与全球贸易规模扩张的结果，

是中国制造业强大竞争力的体现，受到双重驱动：一是出口保持强劲韧性，

得益于出口市场的多元化布局和出口结构持续升级，中国出口保持强劲态势，

2025 年中国出口规模增长 5.5%。二是进口阶段性放缓，受国际大宗商品价格

回落、中国产业链本土配套能力增强以及美国高技术商品对华出口限制等因

素影响，2025 年中国进口规模同比基本持平。 

中国贸易顺差占 GDP 比重处于合理区间。国际收支表统计口径下，2025 年

前三季度，中国货物贸易顺差占 GDP 比重为 5.1%，低于韩国（6.1%），亦显

著低于十年前德国出口高峰期（约 7%—8%）的水平，处于合理经验区间。

若考虑服务贸易逆差，则中国货物和服务贸易差额占 GDP 比重为 4%。 

二、分市场看，中国货物贸易顺差来源更加均衡，逆差格局结构性分化 

中国对近八成贸易伙伴维持货物贸易顺差。海关总署数据显示，2025 年中国

与 249 个国家和地区发生贸易往来，其中对 196 个国家和地区形成贸易顺差，

对 53 个国家和地区形成贸易逆差。 

中国的货物贸易顺差主要来自两类经济体：第一类是终端消费能力较强的发

达经济体，如美国、欧盟等，其居民消费能力强，但本土制造业空心化，对

中国商品有持续、规模化的进口需求。第二类是处于工业化中早期阶段的发

展中经济体，如东盟、印度等，其从中国大量进口资本品和中间品用于当地

产业链建设和生产。 

中国货物贸易顺差来源更加多元和均衡，不再过度依赖美国，而是在美国、

欧盟、东盟三大市场之间相对均衡分布，2025 年中国对上述三大经济体的商

品贸易顺差分别占中国对外顺差的比重分别为 23.6%、24.5%和 23.2%。 

中国的货物贸易逆差也主要来自两类经济体：第一类是资源型经济体，如澳

大利亚、巴西、俄罗斯、秘鲁、阿曼、伊拉克等，中国对其能源和矿产资源

具有长期且刚性的净进口需求。受原油、铜、贵金属等大宗商品价格扰动，

中国对上述经济体逆差表现分化。第二类是技术密集型经济体，如日本、韩

国和中国台湾等，中国在部分高端制造和关键环节仍需进口其中间品。但随
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着中国产业竞争力持续提升，中国对日韩的货物贸易逆差总体呈收窄趋势。 

三、分商品看，初级产品逆差收窄，顺差由低附加值工业制成品为主转向高

端制造为主 

中国在商品贸易上长期呈现“初级产品逆差、工业制成品顺差”的格局。2025

年，中国初级产品逆差达 8593 亿美元，工业制成品顺差达 20483 亿美元。 

原油等大宗商品价格回落带动初级产品逆差收窄。受原油等大宗商品价格回

落影响，2025 年矿物燃料逆差收窄 12.6%，初级产品逆差整体收窄 4.5%。 

工业制成品内部结构发生显著变化，顺差来源由以家具、鞋靴等低附加值杂

项制品为主，逐步转向以机械及运输设备等高附加值产品为主。随着顺差重

心从低附加值制品向高端制造切换，2025 年工业制成品顺差较 2024 年扩大

8.3%。 

风险提示：全球贸易摩擦加剧、地缘政治风险加剧 
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一、中国货物贸易顺差总体情况：总体持续扩大，主要源自出

口强劲 

过去二十余年，中国货物贸易顺差整体呈现持续扩张态势。2001 年加入 WTO 后，

中国深度嵌入全球分工体系，逐步确立“世界工厂”地位，出口规模在较长时期内保持

快速增长，成为推动货物贸易顺差扩大的核心动力。海关总署数据显示，2001—2025 年，

中国货物贸易顺差年均复合增长 18%。2025 年中国货物贸易顺差高达 11889 亿美元，历

史上首次破万亿美元，较 2024 年上升 19.8%。货物和服务净出口对 GDP 增长的拉动达

1.64 个百分点，为 2007 年以来次高，仅次于海外需求激增但全球供应链紧张的 2021 年。 

图表1：2001—2025 年，中国货物贸易顺差快速扩张 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

贸易顺差反映的是出口与进口规模之间的差额，其变化通常取决于两端的共同作用。

中国货物贸易顺差快速扩张，主要是因为出口保持韧性增长，同时进口增速阶段性放缓。 

一方面，中国出口保持强劲韧性。2025 年中国出口增长 5.5%，预计占全球出口份额

将突破 15%，创历史新高。中国出口韧性的背后有两大支撑：一是出口市场布局多元化。

2025 年中国对美国出口明显下滑，但对东盟、非洲等非美市场的出口快速增长，有效对

冲了对美出口下降带来的缺口。二是出口结构持续升级。中国出口正从过去以服装、鞋

袜等中低端消费品为主，逐步转向零部件、机械设备等中高端资本品和中间品为主。（详

见《压力下的突围：中国出口韧性从何而来，能否持续？——出口系列研究之五》） 

另一方面，中国进口增速阶段性放缓。受国际大宗商品价格回落、中国产业链本土

配套能力增强、美国高技术商品对华出口限制等因素影响，2025 年中国进口规模同比基

本持平。其一，国际大宗商品价格回落，对中国进口金额形成直接抑制。2025 年，原油、

铁矿石等主要大宗商品国际价格较前期高位明显回落。在进口实物数量变化相对有限的

情况下，价格因素对以金额计的进口规模产生明显下拉作用。其二，中国产业链本土配

套能力持续提升，对部分中间品和设备进口形成结构性替代。其三，部分发达经济体在

半导体芯片、光刻机等高端技术产品领域强化对华出口管制和审查，影响了中国相关产

品的进口节奏。 
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图表2：2001—2025 年，中国进口和出口规模 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

二、分市场看，中国货物贸易顺差来源更加均衡，逆差格局结

构性分化 

中国对近八成贸易伙伴形成货物贸易顺差。海关总署数据显示，2025 年中国与 249

个国家和地区发生贸易往来，其中对 196 个国家和地区形成贸易顺差，对 53 个国家和地

区形成贸易逆差。分别按照 2025 年中国对主要经济体形成的货物贸易顺差和逆差规模从

高到低排名，中国货物贸易顺差前十大来源经济体分别为：中国香港、欧盟、美国、东

盟、印度、墨西哥、英国、阿联酋、土耳其和尼日利亚；中国货物贸易逆差前十大来源

经济体分别为：中国台湾、澳大利亚、巴西、韩国、瑞士、阿曼、俄罗斯、秘鲁、伊拉

克和智利。 

图表3：2025 年，中国对主要经济体的货物贸易差额 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

（亿美元） 中国出口金额 中国进口金额

3,039 2,918 2,804 2,758 

1,161 
689 664 

378 355 217 

-167 -168 -183 -215 -217 -329 -428 -448 -539 

-1,471 -2000

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

（亿美元） 中国对主要经济体的货物贸易差额



 宏观深度 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.ykzq.com  6 / 13 

中国的货物贸易顺差主要来自两类经济体：第一类是终端消费能力较强的发达经济

体，如美国、欧盟等，其居民消费能力强，但本土制造业空心化，对中国商品有持续、

规模化的进口需求。第二类是处于工业化中早期阶段的发展中经济体，如东盟、印度等，

其从中国大量进口资本品和中间品用于当地产业链建设和生产。 

中国的货物贸易逆差也主要来自两类经济体：第一类是资源型经济体，如澳大利亚、

巴西、俄罗斯、秘鲁、阿曼、伊拉克等，中国对其能源和矿产资源具有长期且刚性的净

进口需求。第二类是技术密集型经济体，如日本、韩国和中国台湾等，中国在部分高端

制造和关键环节仍需进口其中间品。 

（一）顺差来源更加均衡：中国对美顺差收窄，对欧盟、新兴经济

体顺差扩大 

受贸易摩擦、产业竞争力变化及经济发展阶段差异等因素影响，中国对主要经济体

的货物贸易顺差表现出现显著分化：对美国、墨西哥的顺差规模有所收窄，而对欧盟、

东盟、印度、非洲等经济体的顺差则持续扩大。综合看，目前中国货物贸易顺差来源更

加多元化，不再过度依赖美国，而是在美国、欧盟、东盟三大市场之间相对均衡分布，

从而增强了整体稳定性。 

中国对美国货物贸易顺差因关税战冲击而收窄，但美国仍是中国货物贸易顺差的主

要来源地之一。在美国对华关税和贸易限制持续加码的背景下，2025 年中国对美出口下

降 20%，对美货物贸易顺差规模较 2024 年下降 22.3%。但由于中美贸易结构的互补性，

中国在货物贸易领域仍长期保持对美国的顺差。从贸易结构看，美国自中国进口主要集

中于消费品和机电类制成品，而对华出口则更多集中在农产品以及飞机、高端设备等资

本品。2001—2022 年，中国对美国的货物贸易顺差规模持续扩大，从 281 亿美元快速升

至 4041 亿美元，增长超 14 倍。2023 年以来，受关税政策延续、产业链布局调整等因素

影响，中国对美国的货物贸易顺差阶段性收敛。但从绝对规模和结构地位看，美国仍是

中国货物贸易顺差重要的来源市场之一。2025 年，中国对美国的货物贸易顺差仍达 2804

亿美元，占中国货物贸易顺差总额的 23.6%。 

受美国关税政策外溢影响，中国对墨西哥货物贸易顺差亦出现收窄。2025 年，美国

对墨西哥加征 25%的“芬太尼关税”，仅有符合《美墨加协定》（USMCA）原产地规则的

墨西哥产品可享受对美零关税或低关税待遇。在此约束下，过去中国经由墨西哥转运、

以规避美国对华“301 关税”的相关产品出口空间被显著压缩，转口贸易效应减弱。2025

年中国对墨西哥出口下降 1.2%，为 2021 年以来首次负增长，其中，终端消费品出口下

降 4.7%。 
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图表4：2001—2025 年，中国对美国和墨西哥的货物贸易顺差 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

相较之下，中国对欧盟、东盟、印度和非洲的货物贸易顺差显著扩大。2025 年，中

国对上述经济体的货物贸易顺差分别达 2918 亿美元、2758 亿美元、1161 亿美元和 1020

亿美元，较 2024 年分别扩大 18.1%、44.6%、13.3%和 64.6%。 

对于欧盟，随着中国制造业整体竞争力持续提升，部分产业已由过去对欧盟的“进

口依赖”逐步转向“本土替代并向外输出”。汽车产业的转变尤为典型，2025 年，中国

自欧盟进口汽车总额下降 34.2%，而出口总额增长 18.1%。2024 年中国对欧盟汽车贸易

格局发生实质性变化，首次由长期逆差转为顺差，且顺差规模在 2025 年继续扩大。在此

过程中，德国作为此前中国主要的汽车进口来源国之一，其对华贸易格局亦发生显著变

化。中国在 2022 年时隔 13 年首次对德国实现货物贸易顺差，此后顺差规模快速扩大，

由 2022 年的 48 亿美元增至 2025 年的 254 亿美元。这一变化表明，中欧在部分制造业领

域的比较优势已发生实质性转换，中国的高端制造业竞争力和优势更加凸显。 

对于东盟、印度、非洲等工业化中早期经济体，近年来中国对其货物贸易顺差规模

持续扩大，主要受这类经济体的工业化需求驱动。此类经济体的工业体系尚处于补链、

建链阶段，资本品和中高端制成品供给能力不足，对中国机电产品、基础设备及关键零

部件形成持续性进口需求；而其对华出口则主要集中于资源品、初级产品或附加值较低

的劳动密集型制造品，双边贸易结构不对称特征较为明显，因此推动中国对其货物贸易

顺差持续扩大。 
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图表5：2001—2025 年，中国对中国香港、欧盟、东盟、印度和非洲的货物贸易差额 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

（二）逆差格局结构性分化：中国对澳洲、秘鲁等资源型经济体逆

差受大宗商品价格扰动，对日韩等技术密集型经济体逆差扩大 

受铁矿石、原油等大宗商品价格回落影响，2025 年中国对澳大利亚、阿曼和伊拉克

等资源型经济体的货物贸易逆差出现阶段性收窄。2025 年，中国对澳大利亚、阿曼和伊

拉克的货物贸易逆差额分别为 539 亿美元、217 亿美元和 168 亿美元，均较上年有所收

窄。中国自澳大利亚进口的主要商品是铁矿石，自阿曼和伊拉克的主要进口商品是原油，

中国对其逆差规模收窄主要受铁矿石和原油价格回落影响。从价格与数量因素拆分看，

2025 年，中国原油和铁矿石进口数量分别增长 4.4%和 1.8%，但进口均价分别下降 12.6%

和 8.6%，带动原油和铁矿石进口金额分别下降 8.8%和 7.1%，价格因素成为中国对部分

资源型经济体货物贸易逆差收窄的主要原因。 

而在铜及贵金属涨价带动下，中国对秘鲁等经济体的货物贸易逆差规模显著扩大。

2025 年中国自秘鲁进口的铜矿砂及其精矿和贵金属矿砂及其精矿分别增长 19.7%和

57.8%，直接带动中国自秘鲁整体进口增长 18.3%。 

而对俄罗斯而言，中国对其货物贸易逆差扩大主要源于俄国内经济走弱，进而导致

中国对俄出口回落。2025 年，中国对俄罗斯出口下降 10.4%。 
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图表6：2001—2025 年，中国对澳大利亚、俄罗斯、巴西、秘鲁、阿曼的货物贸易差额 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

 

图表7：2015—2025 年，中国自澳大利亚进口规模与铁矿石价格高度相关 

 
资料来源：Wind、粤开证券研究院 

随着中国产业竞争力持续提升，中国对日本和韩国的货物贸易逆差总体呈收窄趋势。

2017—2021 年中国对韩国和日本的年均货物贸易逆差分别为 716 亿美元和 324 亿美元；

2022—2025 年则分别收窄至 320 亿美元和 66 亿美元。中国在部分中高端制造领域加快

推进国产替代进程，对日本、韩国关键零部件和专用设备的进口依赖度持续下降。 

但 2025 年中国对日韩的货物贸易逆差有所扩大。2025 年，中国对日本、韩国、中

国台湾的货物贸易逆差分别为 75 亿美元、428 亿美元和 1471 亿美元，分别扩大 76.8%、

21.1%和 3.2%。一是中国 AI、新能源汽车等产业对半导体芯片需求大幅增长，二是全球

AI 算力投资热潮引发芯片短缺和涨价。2025 年中国集成电路进口增长 10.1%，其中，自

日本、韩国和中国台湾的进口分别增长 65.7%、23.2%和 19.6%，进口额占中国整体集成

电路进口的比重分别为 6.8%、22%和 35.9%。 
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图表8：2001—2025 年，中国对日本、韩国和中国台湾的货物贸易差额 

 
资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

三、分商品看，初级产品逆差收窄，顺差由低附加值工业制成

品为主转向高端制造为主 

按照《国际贸易标准分类》（SITC），出口商品通常可划分为初级产品和工业制成品

两大类。其中，初级产品主要包括食品、饮料、原材料、矿物燃料等资源品与农产品；

工业制成品则涵盖化工成品、金属及橡胶、软木等原材料制品、机械及运输设备和家具、

服装等各类杂项制成品。 

中国在商品贸易上长期呈现“初级产品逆差、工业制成品顺差”的格局。2025 年，

中国初级产品逆差达 8593 亿美元；工业制成品顺差达 20483 亿美元。 

图表9：2001—2025 年，中国长期保持初级商品贸易逆差和工业商品贸易顺差 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

原油等大宗商品价格回落带动初级产品逆差收窄。油籽、木材、金属矿砂等原材料，
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以及原油、煤炭等矿物燃料，长期构成中国初级产品逆差的主要来源。随着中国工业化

推进和资源能源需求持续上升，原材料和矿物燃料逆差规模持续扩大，2025 年分别占初

级产品贸易逆差的 48.2%和 45.7%，合计占比超九成，反映中国资源、能源对外依存度仍

处于相对高位。而受原油等大宗商品价格回落影响，2025 年矿物燃料逆差较 2024 年收

窄 12.6%，初级产品逆差整体收窄 4.5%。 

工业制成品内部结构发生显著变化，顺差来源由以家具、鞋靴等低附加值杂项制品

为主，逐步转向以机械及运输设备等高附加值产品为主。随着中国产业结构持续升级以

及全球产业链重构，工业制成品贸易顺差的来源结构发生显著变化。2022—2025 年，机

械及运输设备的顺差规模从 7626 亿美元扩大至 10163 亿美元；而杂项制品顺差规模则在

外需放缓和竞争加剧的背景下有所收窄，从 6213 亿美元降至 5328 亿美元。2025 年，机

械及运输设备和杂项制品顺差规模分别占工业制成品顺差总额的 49.6%和 26.0%。随着顺

差重心从低附加值制品向高端制造切换，2025 年工业制成品顺差较 2024 年扩大 8.3%。 

与杂项制品相比，机械及运输设备出口对价格波动和短期消费周期的敏感度相对较

低，更依赖产业能力和技术积累，这也使得中国工业制成品顺差在外部环境波动加大的

情况下表现出更强韧性。但值得警惕的是，高附加值产品顺差扩大虽增强了整体贸易韧

性，但其潜在风险亦在上升。高附加值机械产品技术密集度和资本密集度较高，更容易

成为外部经济体贸易保护和产业政策干预的重点对象。同时，其他经济体进口机械设备

等完成产业链布局后，形成实质的产业链转移。 

图表10：2001—2025 年，中国对机械及运输设备和杂项制品的贸易顺差 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 
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