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事项：

7 月 14 日，海关总署发布进出口数据。我国 6 月出口（以美元计价，后同）同比增长 5.8%，进口增长 1.1%，

贸易顺差 1147.7 亿美元。上半年我国出口同比增长 5.9%，进口下降 3.9%，贸易顺差 5859.6 亿美元。

评论：

 出口韧性显现，增速持续修复

2025年6月出口增速当月同比达到+5.8%，较5月的+4.8%提升了1个百分点，同时也显著超过一致预期+3.2%

的水平。上半年出口同比达到+5.9%，在全球关税摩擦持续升级的背景下，上半年出口韧性持续显现，外

需整体好于预期。

6 月出口动能强劲，与出口新订单 PMI 连续两个月回升相吻合。出口目的地显著转向东盟和印度，新兴市

场出口大幅增长，成为拉动整体出口回升的重要力量。尽管全球制造业出现一定回暖迹象，但其强度与持

续性仍有待观察，出口前景仍面临诸多不确定性。一方面，随着美国关税豁免期临近，以及新一轮“对等

关税”措施和欧盟反补贴调查推进，外部政策风险显著上升；叠加前期“抢出口”行为的逐步消退，可能

削弱未来出口的高增长动能。下半年政策支持发力市场多元化推进，出口有望保持一定韧性。

图1：出口金额实际同比与预期值 图2：出口季节性变化

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图3：主要发达国家制造业景气度 图4：集装箱运价指数

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

 出口商品结构和国别看，汽车增速回升，对东盟、印度等出口支撑整体表现

商品结构方面，6 月出口中集成电路（+18.9%）、船舶（+18.6%）、汽车（+8.2%）等产品累计同比增速继

续保持较高水平，其中汽车出口增速较上月回升 2.9 个百分点，表现突出。部分商品如铝、稀土、农产品

等则出现不同程度下行。从国别结构看，6 月对主要市场出口增速分化。对东盟（+13.0%）、印度（+14.1%）、

欧盟（+6.6%）和日本（+4.8%）等市场出口同比继续增长。对美国（-10.9%）、俄罗斯（-8.4%）、巴西

（-3.2%）出口同比增速有所回落，出口仍面临一定压力。

图5：分商品出口金额累计同比情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图6：分商品出口金额与出口数量对比 图7：分国别出口金额累计同比

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

 进口看，6月单月同比转正，内需修复迹象初现，但基础仍不稳固

6 月进口金额同比由上月的-3.4%回升至+1.1%，为年内首次由负转正，边际改善明显，好于一致预期，表

明内需修复正逐步展开。从趋势看，3 月以来进口同比持续收窄。从结构上看，铜矿砂（+14.2%）、集成

电路（+7.0%）、机床（+0.7%）等中间品进口增速继续回升。内需修复节奏温和，结构性分化明显，后续

仍需政策支持配合拉动。

图8：分商品出口金额与出口数量对比 图9：分国别出口金额累计同比

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

 总结看，上半年出口修复延续，下半年压力与博弈并存

总结来看，6 月延续先前修复动能，东盟、印度等新兴市场贡献突出，汽车、船舶、集成电路等高附加值

产品表现亮眼。上半年出口整体仍跑赢预期，结构性支撑正在形成。未来看，下半年出口走势将面临“政

策不确定性”与“需求透支”双重压力。美国“对等关税”8 月豁免临近到期、232 调查落地，关税压力

或密集释放，冲击中美贸易敏感品类；同时，上半年“抢出口”效应将逐步消退，三季度起出口增速或显

著回落，四季度不排除出现单月负增长。
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 风险提示

海外经济体政策不确定性，外部需求下滑。

相关研究报告：

《通胀数据快评-CPI 同比转正》 ——2025-07-09

《宏观经济数据前瞻-2025 年 6 月宏观经济指标预期一览》 ——2025-07-02

《6 月 PMI 数据解读-环比小幅改善，价格指数回升》 ——2025-07-01

《深圳加快推进综改试点-——深圳贯彻落实《关于深入推进深圳综合改革试点深化改革创新扩大开放的

意见》工作大会解读》 ——2025-06-23

《2025 年 5 月财政数据快评-收支两端同时走弱，财政力度指数回落》 ——2025-06-21
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