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【申银万国期货】外贸温差效应：出口涨进口降，结构优化正当时

——5 月外贸数据点评
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6月9日，海关总署公布数据显示，2025年前5个月，我国货物贸易进出口总

值17.94万亿元人民币，同比（下同）增长2.5%。其中，出口10.67万亿元，增长

7.2%；进口7.27万亿元，下降3.8%。5月份，我国货物贸易进出口总值3.81万亿

元，增长2.7%。其中，出口2.28万亿元，增长6.3%；进口1.53万亿元，下降2.1%。
前5个月，我国有进出口实绩的外资企业数量超过7.3万家，为5年来同期最高，

月度进出口值连续4个月保持增长。

出口韧性与外资活力双轮驱动。前5月我国货物贸易进出口总值同比增长

2.5%，呈现“出口高增、进口回调”的结构性特征。出口10.67万亿元（增长7.2%）
彰显我国在全球产业链中的供给优势，或得益于海外补库需求与新兴市场开拓；

进口7.27万亿元（下降3.8%）则受国内需求阶段性调整与大宗商品价格波动影

响。5月单月数据延续这一态势，出口增长6.3%反映外需韧性仍在，进口降幅收

窄至2.1%显示内需边际改善。值得关注的是，外资企业活跃度创下5年同期新高，

超7.3万家企业有进出口实绩且月度值连续4个月增长，印证中国市场对外资的

长期吸引力。这一现象既源于我国供应链稳定性的持续强化，也得益于外资准

入政策的持续放宽。整体来看，外贸数据在“出口强、进口稳”的格局中，正

通过外资活力与出口韧性为经济增长注入确定性，未来随着内需政策效果逐步

显现，进出口或向更均衡方向演进。

外贸伙伴结构优化：东盟与一带一路成增长新引擎。前5月我国外贸伙伴格

局呈现“新兴市场崛起、传统市场调整”特征。东盟以3.02万亿元贸易值（增

9.1%）居首，出口13.5%增速远超进口2.3%，体现我国机电、新能源产品对东盟

产业链的渗透；欧盟贸易值2.3万亿元（增2.9%），出口7.7%与进口降6.1%形成

反差，显示欧洲需求韧性与我国高端制造竞争力。中美贸易值降8.1%，延续调

整态势。对“一带一路”国家进出口9.24万亿元（增4.2%），出口10.4%高增凸

显基建、能源装备优势，进口降3.2%与大宗商品价格及国内升级需求相关。外

贸伙伴“东移”与“一带一路”拓展，对冲了传统市场波动，构建起多元化支

撑体系，随区域合作深化，新兴市场对我国外贸拉动作用将进一步增强。

进口仍需改善。前5月进口持续下滑，主因国内需求结构调整与全球大宗商

品价格波动。经济高质量发展下，低附加值产品进口需求减弱，叠加国际市场

不稳定，压制进口动力。但4月进口由降转增、5月进出口整体增长，印证外贸

韧性。后续需从三方面激活进口：一是内需政策精准发力，扩大先进设备与优

质消费品进口，匹配产业及消费升级；二是深化RCEP、“一带一路”等区域合

作，降低成本并释放东盟等市场资源品进口潜力；三是跟踪全球供应链变化，

把握能源原材料价格周期机遇。通过政策协同，推动进口在结构优化中回暖，

促进外贸均衡发展。

风险提示：海外地缘政治风险加剧；国内市场有效需求不足。
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图 1：进出口金额同比（%）

资料来源：Wind，申万期货研究所

图 2：外贸伙伴结构优化（%）

资料来源：Wind，申万期货研究所
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作者具有期货交易咨询执业资格，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基
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