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摘要： 

出口超预期收官。以美元计价，12 月出口增速 6.6%，较上月上升 0.7 个

百分点，显著高于 Wind 一致预期 2.2%。全年出口增速 5.5%，高于

Wind 一致预期 5.0%。环比上看，12 月出口环比增速 8.4%，高于季节

性。在高基数背景下，12 月出口增速维持韧性，主要来自三方面支撑，

一是东南亚地区制造业景气回升，带动对机械设备等机电产品需求扩大，

对我国出口形成拉动；二是政策支持与外需修复形成共振，针对机电、高

新及绿色低碳等重点品类按出口额给予支持，高技术产业出口表现较强，

集成电路、液晶平板等产品对出口形成支撑；三是“以价换量”趋势延

续，继续对出口形成支撑。 

分地区看，出口延续结构性分化，非美市场成为主要支撑。12 月，我国

对东盟出口同比增长 11.1%，较上月回升 2.9 个百分点，其中，对越南出

口保持高增，同比达 20.5%。我国对越南出口维持韧性与其制造业景气度

较高有关，12 月，越南制造业 PMI 为 53，已连续 5 个月位于荣枯线以

上。我国对欧盟出口同比增长 11.6%，但较上月有所放缓，或反映欧元区

经济动能减弱。对中国香港、印度和俄罗斯出口增速显著抬升，12 月同

比分别为 31.3%、22.1%、3.6%，显示转口与新兴市场需求对出口形成边

际支撑。相比之下，对美出口同比下降 30.0%，降幅进一步扩大，仍是主

要拖累项。从全年看，东盟、欧盟、非洲和中国香港是出口增长的核心支

撑力量，全年分别拉动出口 2.2、1.2、1.3 和 1.3 个百分点；美国出口同

比下降 18.9%，累计拖累整体出口约 2.9 个百分点，出口市场结构调整特

征进一步凸显。 

分产品看，高技术及机电产品是增长核心，传统劳动密集型产品持续承

压。出口产品结构分化显著。一是高技术与机电产品是主要支撑。12

月，高技术产品和机电产品出口增速明显回升，同比分别增长 16.6%和

12.1%，对出口的贡献率分别达到 109%和 60%。其中，机电产品内部结

构改善显著：汽车出口加速增长；船舶、液晶平板显示模组延续高增态

势；手机、自动数据处理设备出口由负转正。二是传统劳动密集型产品出

口延续承压。箱包、纺织、服装、鞋靴、陶瓷、家具、玩具出口同比仍负

增，合计拖累出口约 1.5 个百分点。三是资本品与中间品出口边际走强。

成品油、稀土出口增速大幅抬升，同比分别增长 42.3%和 53.3%；钢材、

铝材出口回升，同比分别增长 7.8%和 14.0%。 

进口增速边际回升。12 月进口同比增长 5.7%，较上月提高 3.8 个百分
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点；全年进口同比基本持平，或反映内需修复仍不稳、进口商补库行为偏

谨慎。结构上看，农产品进口走弱。12 月农产品进口同比增长 1.7%，较

上月回落 1.2 个百分点，其中肉类、水果进口降幅扩大，同比分别下降

26.5%、7.5%。资源类与能源类产品进口改善。资源品方面，稀土、铁矿

石、铜矿进口同比增速分别为 102.0%、10.1%、33.2%，维持较快增长；

能源品方面，原油进口由负转正，同比增长 4.8%，煤炭、成品油、天然

气进口同比降幅明显收窄，分别为-0.3%、-0.6%、-0.4%。机电与高技术

产品进口同步回升。12 月机电产品和高技术产品进口同比增速分别为

8.8%、13.5%，较上月均提高 3.3 个百分点，显示产业链相关需求或出现

边际改善。 

出口韧性动能有望延续。体来看，2025 年出口实现超预期收官。主要原

因在于，一是“抢出口”“抢转口”力度和持续性超出预期，在贸易政策

不确定性上升的背景下，对出口形成明显前拉效应；二是东南亚地区制造

业需求改善，叠加稳外贸及相关补贴政策，对冲对美出口回落，支撑整体

出口表现。展望 2026 年，出口仍有望维持韧性，动力主要来自四方面。

一是外需结构持续向非美地区、尤其是东盟集中，越南、印尼、新加坡、

马来西亚、菲律宾、泰国等国制造业 PMI 仍处于荣枯线以上，区域制造业

需求对我国出口形成支撑。二是在政策支持下，出口“以价换量”的特征

或将延续，供给端主动调整有望与外需形成共振。三是外部对新兴产业和

高技术产品的需求持续扩张，与我国政策倾斜方向形成共振。叠加成本优

势突出，高技术产品出口有望成为出口结构中的重要支撑。四是货币政策

保持适度宽松，融资与汇率环境相对友好，有利于出口平稳运行。 

 

风险提示：海外政策变动超预期；海外经济复苏不及预期 
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1.  出口超预期收官 

以美元计价，12 月出口增速 6.6%，较上月上升 0.7 个百分点，显著高于 Wind 一

致预期 2.2%。全年出口增速 5.5%，高于 Wind 一致预期 5.0%。环比上看，12 月出口

环比增速 8.4%，高于季节性。在高基数背景下，12 月出口增速维持韧性，主要来自三

方面支撑，一是东南亚地区制造业景气回升，带动对机械设备等机电产品需求扩大，对

我国出口形成拉动；二是政策支持与外需修复形成共振，针对机电、高新及绿色低碳等

重点品类按出口额给予支持，高技术产业出口表现较强，集成电路、液晶平板等产品对

出口形成支撑；三是“以价换量”趋势延续，继续对出口形成支撑。 

图1 出口价格指数（%） 

 

图2 出口累计增速（%） 

 

 

资料来源：Wind，联储证券研究院 资料来源：Wind，联储证券研究院 

图3 2022-2025 年出口总额月度增速（2 月为累计同比，%） 

 

图4 2022—2025 年单月出口环比（%） 

 
 

资料来源：Wind，联储证券研究院 资料来源：Wind，联储证券研究院 

2. 出口贡献高度集中于非美地区 

分地区看，我国对东盟、欧盟地区出口维持较高增速，对中国香港、印度、俄罗斯

出口增速边际提升明显。12 月，我国对东盟出口同比增长 11.1%，较上月回升 2.9 个百

分点，其中对越南出口继续保持高增，同比增速达 20.5%。对越南出口的韧性与越南制

造业景气度较高有关，12 月越南制造业 PMI 为 53，已连续 5 个月位于荣枯线以上。我

国对欧盟出口略降温，同比增速为 11.6%，较上月下降 3.2 个百分点，或与欧元区经济

放缓有关；对中国香港、印度和俄罗斯出口增速显著提升，12 月同比分别为 31.3%、

22.1%和 3.6%，较上月分别提高 12.9、14.1 和 8.5 个百分点。相比之下，对美国出口

降幅进一步扩大，12 月同比下降 30.0%，降幅较上月扩大 1.4 个百分点；对日本和韩国

出口同比增速分别为 5.3%和-0.6%。 
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从全年贡献度看，东盟、欧盟、非洲和中国香港是我国出口增长的主要支撑力量。

全年对东盟出口同比增长 13.7%，拉动整体出口 2.2 个百分点；对欧盟出口增速 8.1%，

拉动整体 1.2 个百分点；对非洲出口同比增长 26.3%，拉动 1.3 个百分点；对中国香港

出口同比增长 14.0%，同样拉动 1.3 个百分点。美国仍是全年出口的最大拖累项，对美

出口同比下降 18.9%，较 2024 年回落 22.8 个百分点，累计拖累整体出口约 2.9 个百分

点。 

图5 各地区制造业 PMI 指数（%） 

 
资料来源：Wind，联储证券研究院 

图6 中国对十大出口地区累计同比增速（%） 

 

图7 十大出口地区对中国出口累计拉动点数（%） 

  

资料来源：Wind，联储证券研究院 资料来源：Wind，联储证券研究院 

3. 高技术产品、机电产品、资源品出口强劲 

出口结构分化明显，一是高技术与机电产品是主要支撑。12 月，高技术产品和机电

产品出口增速明显回升，同比分别增长 16.6%和 12.1%，对出口的贡献率分别达到 109%

和 60%。其中，机电产品内部结构改善显著：汽车出口加速增长，同比大幅增长 71.7%；

船舶、液晶平板显示模组延续高增态势，同比分别增长 25.0%和 16.2%；手机、自动数

据处理设备出口由负转正，同比分别增长 10.6%和 6.0%。二是传统劳动密集型产品出

口延续承压。箱包、纺织、服装、鞋靴、陶瓷、家具、玩具出口同比仍为负，分别为-13.1%、

-4.2%、-10.2%、-17.4%、-12.3%、-8.7%、-19.5%，合计拖累出口约 1.5 个百分点。三

是资本品与中间品出口边际走强。成品油、稀土出口增速大幅抬升，同比分别增长 42.3%

和 53.3%，较上月分别提高 40.0 和 18.3 个百分点；钢材、铝材出口回升，同比分别增

长 7.8%和 14.0%。 
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图8 主要出口产品月增速（%） 

 
资料来源：Wind，联储证券研究院 

图9 主要出口产品对出口增速拉动情况（%） 

 
资料来源：Wind，联储证券研究院 
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图10 12 月部分重点商品出口增速的量价拆分（%） 

 
资料来源：Wind，联储证券研究院 

4. 进口增速回升 

进口增速边际回升。12 月进口同比增长 5.7%，较上月提高 3.8 个百分点；全年进

口同比基本持平，或反映内需修复仍不稳、进口商补库行为偏谨慎。结构上看，农产品

进口走弱。12 月农产品进口同比增长 1.7%，较上月回落 1.2 个百分点，其中肉类、水

果进口降幅扩大，同比分别下降 26.5%、7.5%。资源类与能源类产品进口改善。资源品

方面，稀土、铁矿石、铜矿进口同比增速分别为 102.0%、10.1%、33.2%，维持较快增

长；能源品方面，原油进口由负转正，同比增长 4.8%，煤炭、成品油、天然气进口同比

降幅明显收窄，分别为-0.3%、-0.6%、-0.4%。机电与高技术产品进口同步回升。12 月

机电产品和高技术产品进口同比增速分别为 8.8%、13.5%，较上月均提高 3.3 个百分点，

显示产业链相关需求或出现边际改善。 

图11 2022—2025 年进口总额月度同比增速（%） 

 

图12 2022—2025 年进口总额月度环比增速（%） 

  

资料来源：Wind，联储证券研究院 资料来源：Wind，联储证券研究院 
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图13 12 月主要商品进口增速的量价拆分（%） 

 
资料来源：Wind，联储证券研究院 

5. 出口韧性动能有望延续  

总体来看，2025 年出口实现超预期收官。主要原因在于，一是“抢出口”“抢转口”

力度和持续性超出预期，在贸易政策不确定性上升的背景下，对出口形成明显前拉效应；

二是东南亚地区制造业需求改善，叠加稳外贸及相关补贴政策，对冲对美出口回落，支

撑整体出口表现。展望 2026 年，出口仍有望维持韧性，动力主要来自四方面。一是外

需结构持续向非美地区、尤其是东盟集中，越南、印尼、新加坡、马来西亚、菲律宾、

泰国等国制造业 PMI 仍处于荣枯线以上，区域制造业需求对我国出口形成支撑。二是在

政策支持下，出口“以价换量”的特征或将延续，供给端主动调整有望与外需形成共振。

三是外部对新兴产业和高技术产品的需求持续扩张，与我国政策倾斜方向形成共振。叠

加成本优势突出，高技术产品出口有望成为出口结构中的重要支撑。四是货币政策保持

适度宽松，融资与汇率环境相对友好，有利于出口平稳运行。 

风险提示 

海外政策变动超预期；海外经济复苏不及预期。
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