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对美直接出口与转口贸易走势继续分化——中

国 5 月外贸数据分析 

投资观点：  

 

宏观 

报告日期 2025-6-9 专题报告 

  
 海关总署数据显示，中国 5 月出口（以美元计价）同比增

长4.8%，前值增长8.1%；进口下降3.4%，前值降0.2%；

贸易顺差 1032.2 亿美元，前值贸易顺差 961.8 亿美元。

中国 5 月出口（以人民币计价）同比增长 6.3%，前值增

9.3%；进口下降2.1%，前值增0.8%；贸易顺差7435.6亿

元人民币，前值贸易顺差 6899.9 亿元。 

 从出口产品品类来看，上游原材料及其制品中，稀土出口

金额继续下行，成品油出口明显走弱；劳动密集型产品

出口多数环比改善；机电产品出口维持较强韧性，其中

集成电路出口金额高增，手机出口大幅下行。 

 从出口国或地区来看，关税政策继续对出口产生结构性影

响，对美直接出口继续下行，同时对非美国家的出口因

“转口贸易”而呈现显著同比增长，在一定程度上对冲

了部分对美直接贸易的影响。5 月我国对美出口额降至

288.19 亿美元，同比大幅下降 34.52%，环比下降

12.73%，占我国总出口额的比重从 4 月的 10.46%进一步

收缩至 9.12%；对东盟出口额 583.74 亿美元，同比增长

18.47%；对欧盟出口 15.66 亿美元，同比增长 12.02%；

对非洲出口 194.93 亿美元，同比大幅增长 33.34%。 

 展望未来，特朗普削减贸易逆差的目标与中美客观的比较

优势难以调和，关税问题预计呈现反复的格局，对美直

接贸易可能持续承压。与此同时，在 7-8 月豁免期到期

前，对非美国家的转口贸易预计表现强劲，部分对冲关

税政策的影响。后续仍需密切关注豁免期到期后美国与

中国及其他国家的谈判进展。此外，全球需求仍面临显

著下行压力。根据摩根大通数据显示，5 月全球制造业

PMI 回落至 49.6，较前值的 49.8 下降 0.2 个百分点，表

明全球制造业扩张动能持续减弱。 
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1 5月出口增速放缓，对美直接出口继续下行 

海关总署数据显示，中国 5 月出口（以美元计价）同比增长 4.8%，前值增长 8.1%；进口

下降 3.4%，前值降 0.2%；贸易顺差 1032.2 亿美元，前值贸易顺差 961.8 亿美元。中国 5 月出

口（以人民币计价）同比增长 6.3%，前值增 9.3%；进口下降 2.1%，前值增 0.8%；贸易顺差

7435.6 亿元人民币，前值贸易顺差 6899.9 亿元。 

今年前 5个月，我国货物贸易进出口总值 17.94万亿元，同比增长 2.5%，延续增长态势。

5 月份进出口 3.81 万亿元，增长 2.7%。5 月当月，我国出口 2.28 万亿元，增长 6.3%。其中，

对东盟、欧盟、非洲、中亚五国出口分别增长 16.9%、13.7%、35.3%、8.8%。 

图表 1、2025年 5月全国进出口总值表（美元值）单位：亿美元 

项目 5 月 1 至 5 月累计 
5 月与上月

环比增减% 

5 月与去年同期

同比增减% 

1 至 5 月累计与去

年同期同比增减% 

进出口总值 5289.9 24978.1 -1.1 1.3 1.3 

出口总值 3161.0 14848.5 0.2 4.8 6.0 

进口总值 2128.8 10129.6 -2.9 -3.4 -4.9 

进出口差额 1032.2 4718.9 - - - 

资料来源：海关总署 

从产品品类来看，上游原材料及其制品中，稀土出口金额继续下行，成品油出口明显走

弱。5 月稀土出口金额 1.3 亿元，环比-16.3%，同比-49.4%；成品油出口金额 213 亿元，环比-

11.9%，同比-26.2%；钢材出口金额 531.4亿元，环比+2%，同比+2.2%；未锻轧铝及铝材出口

金额 135 亿元，环比+3.3%，同比+1.2%。 

劳动密集型产品出口多数环比改善。5 月塑料制品出口金额 656.6 亿元，环比+0.3%，同

比-0.6%；箱包出口金额 216 亿元，环比+6.3%，同比-9.0%；纺织纱线出口金额 910 亿元，环

比+0.9%，同比-0.6%；服装出口金额 978.4 亿元，环比+17.5%，同比+4.0%；鞋靴出口金额

275.8 亿元，环比+9.8%，同比-4.2%；家具出口金额 406 亿元，环比-2.0%，同比-8.4%；玩具

出口金额 217.6 亿元，环比+3.4%，同比+0.3%。陶瓷用品出口金额 149.1 亿元，环比+1.3%，

同比+16.1%。 

机电产品出口维持较强韧性，其中集成电路出口金额高增，手机出口大幅下行。5 月机

电产品总出口金额 13626.8 亿元，环比-0.3%，同比+8.7%。其中，高新技术产品出口金额

5354.3 亿元，环比-0.1%，同比+6.4%；通用机械设备出口金额 427 亿元，环比-3%，同比

+7.1%；集成电路出口金额 1215.5 亿元，环比+8.8%，同比+35.5%；自动数据处理设备及其零
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部件出口金额 1167 亿元，环比+0.7%，同比-2.4%；手机出口金额 494.6 亿元，环比-9.0%，同

比-22.0%；灯具、照明装置及零件出口金额 249.6亿元，环比+3.0%，同比-6.2%；家用电器出

口金额 591.2 亿元，环比-4.7%，同比-7.6%；音视频设备及其零件出口金额 222.8 亿元，环比-

8.3%，同比+1.6%；汽车零配件出口金额 598.1亿元，环比+3.3%，同比+8.5%；船舶出口金额

301.5 亿元，环比-26.4%，同比+45.8%；医疗仪器及器械出口金额 117.9 亿元，环比-0.6%，同

比+3.8%。 

其他品类产品中，5 月农产品出口金额 605.4 亿元，环比-0.4%，同比-0.5%；水海产品出

口金额 126.7 亿元，环比+7.7%，同比+4.5%。 

图表 2、出口品类细项及具体表现 

大类 细项 
当月出口金额

（亿元） 

环比增速

（%） 

同比增速

（%） 
出口同比拉动 

  当月总出口金额 22,766.80  0.5% 6.2%   

上游原材料及其

制品 
稀土 1.30  -16.3% -49.4% -0.006% 

  成品油 213.00  -11.9% -26.2% -0.352% 

  钢材 531.40  2.0% 2.2% 0.052% 

  未锻轧铝及铝材 135.00  3.3% 1.2% 0.008% 

劳动密集型产品 塑料制品 656.60  0.3% -0.6% -0.017% 

  箱包及类似容器 216.00  6.3% -9.0% -0.100% 

  纺织纱线及制品 910.00  0.9% -0.6% -0.024% 

  服装 978.40  17.5% 4.0% 0.176% 

  鞋靴 275.80  9.8% -4.2% -0.057% 

  家具 406.00  -2.0% -8.4% -0.174% 

  玩具 217.60  3.4% 0.3% 0.003% 

  陶瓷产品 149.10  1.3% 16.1% 0.096% 

机电产品 机电产品总量 13,626.80  -0.3% 8.7%   

  高新技术产品 5,354.30  -0.1% 6.4% 1.510% 

  通用机械设备 427.00  -3.0% 7.1% 0.132% 

  集成电路 1,215.50  8.8% 35.5% 1.485% 

  
自动数据处理设

备及其部件 
1,167.00  0.7% -2.4% -0.135% 

  手机 494.60  -9.0% -22.0% -0.653% 

  
灯具、照明装置

及零件 
249.60  3.0% -6.2% -0.077% 

  家用电器 591.20  -4.7% -7.6% -0.227% 

  
音视频设备及其

零件 
222.80  -8.3% 1.6% 0.017% 

  汽车零配件 598.10  3.3% 8.5% 0.219% 

  船舶 301.50  -26.4% 45.8% 0.442% 

  医疗仪器及器械 117.90  -0.6% 3.8% 0.020% 

其他 水海产品 126.70  7.7% 4.5% 0.025% 

  农产品 605.40  -0.4% -0.5% -0.013% 
 

资料来源：Wind、国贸期货研究院 
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从对主要贸易伙伴的出口情况来看，关税政策继续在出口产生结构性影响，对美直接出

口继续下行，与此同时，对非美国家的出口因“转口贸易”而呈现明显同比增长。5 月我国

对美出口额降至 288.19亿美元，同比大幅下降 34.52%，环比下降 12.73%，占我国总出口额的

比重从 4 月的 10.46%进一步收缩至 9.12%；同时，对非美国家出口表现强劲，明显高于去年

同期，在一定程度上对冲了部分对美直接贸易的影响。具体来看，5 月我国对东盟出口额

583.74 亿美元，同比增长 18.47%，环比降低 3.28%；对欧盟出口 15.66 亿美元，同比增长

12.02%，环比增长 5.97%；对非洲出口 194.93 亿美元，同比大幅增长 33.34%。 

图表 3、中国对主要贸易伙伴出口表现汇总 

  出口金额(亿美元) 
出口金额占总出口额

比重 
同比增速 环比增速 

贸易顺差（亿美

元） 

美国 288.19  9.12% -34.52% -12.73% 180.12  

东盟 583.74  18.47% 14.84% -3.28% 271.30  

欧盟 495.02  15.66% 12.02% 5.97% 266.24  

日韩 257.13  8.13% 2.42% -1.14% -13.35  

俄罗斯 81.01  2.56% -10.84% 0.15% -15.01  

非洲 194.93  6.17% 33.34% 8.02% 80.54  
 

资料来源：Wind、国贸期货研究院  
图表 4：主要贸易国 PMI 表现情况 

主要国家 PMI 2025-05 2025-04 2025-03 2025-02 2025-01 2024-12 2024-11 2024-10 2024-09 

中国 
制造业 PMI 49.5 50.5 50.2 49.1 50.1 50.3 50.1 49.8 49.1 

服务业 PMI 50.2 50.3 50.0 50.3 52.0 50.1 50.1 49.9 50.2 

美国 
制造业 PMI 48.5 49.0 50.3 50.9 49.3 48.4 46.5 47.2 47.2 

服务业 PMI 49.9 50.8 53.5 52.8 54.1 52.1 56.0 54.9 51.5 

日本 
制造业 PMI 49.4 48.4 49.0 48.7 49.6 49.0 49.2 49.7 49.8 

服务业 PMI 51.0 50.0 53.7 53.0 50.9 50.5 49.7 53.1 53.7 

欧元区 
制造业 PMI 49.4 48.6 47.6 46.6 45.1 45.2 46.0 45.0 45.8 

服务业 PMI 49.7 51.0 50.2 51.3 51.6 49.5 51.6 51.4 52.9 

印度 
制造业 PMI 57.6 58.1 56.3 57.7 56.4 56.5 57.5 56.5 57.5 

服务业 PMI 58.8 58.5 59.0 56.5 59.3 59.2 58.5 57.7 60.9 

巴西 
制造业 PMI 49.4 51.8 53.0 50.7 50.4 52.3 52.9 53.2 50.4 

服务业 PMI 49.6 52.5 50.6 47.6 51.6 53.6 56.2 55.8 54.2 

全球 
制造业 PMI 49.6 50.3 50.6 50.1 49.6 50.0 49.4 48.8 49.6 

服务业 PMI 52.0 52.6 51.5 52.2 52.6 53.1 53.1 52.9 53.8 

资料来源：Wind、国贸期货研究院 

展望未来，特朗普削减贸易逆差的目标与中美客观的比较优势难以调和，关税问题预计

呈现反复的格局，对美直接贸易可能持续承压。与此同时，在 2025 年 7-8 月豁免期到期前，
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对非美国家的转口贸易预计表现强劲，部分对冲关税政策的影响。后续仍需密切关注豁免期

到期后美国与中国及其他国家的谈判进展。此外，全球需求仍面临显著下行压力。根据摩根

大通数据显示，5 月全球制造业 PMI 回落至 49.6，较前值的 49.8 下降 0.2 个百分点，表明全

球制造业扩张动能持续减弱。 

2 进口继续下行，内需表现偏弱 

海关总署数据显示，中国 5月进口下降 3.4%，前值降 0.2%；贸易顺差 1032.2亿美元，前

值贸易顺差 961.8 亿美元。中国 5 月进口下降 2.1%，前值增 0.8%。 

从进口国来看，5 月我国对主要贸易国家的进口金额多数下行。5 月我国对美进口 108.1

亿美元，同比大幅降 18.13%，环比大幅降 13.99%；对东盟进口 312.44 亿美元，同比下行

5.27%，环比下行 5.79%；对欧盟进口 228.78亿美元，同比下行 0.05%，环比增长 14.16%；对

日韩国家进口 270.49 亿美元，同比下行 10.49%，环比下行 8.53%。 

图表 5、中国对主要贸易伙伴进口表现汇总 

  进口金额(亿美元) 进口金额占总出口额比重 同比增速 环比增速 

美国 108.08  5.08% -18.13% -13.99% 

东盟 312.44  14.68% -5.27% -5.79% 

欧盟 228.78  10.75% -0.05% 14.16% 

日韩 270.49  12.71% -2.84% -8.53% 

俄罗斯 96.02  4.51% -10.49% -1.23% 

非洲 114.39  5.37% 6.47% -7.94% 
 

资料来源：Wind、国贸期货研究院  

分品类观察，前 5 个月，铁矿砂、原油、煤等主要大宗商品进口价格下跌，机电产品进

口值增长。我国进口铁矿砂 4.86 亿吨，减少 5.2%，进口均价（下同）每吨 707.2 元，下跌

16.4%；原油 2.3 亿吨，增加 0.3%，每吨 3864.3 元，下跌 10.6%；煤 1.89 亿吨，减少 7.9%，

每吨 559 元，下跌 22.5%；天然气 4905.3 万吨，减少 9.5%，每吨 3274 元，下跌 6.8%；大豆

3710.8 万吨，减少 0.7%，每吨 3233.9 元，下跌 13.9%；成品油 1598 万吨，减少 26.8%，每吨

4323.2元，下跌 0.1%。此外，进口初级形状的塑料 1169.8万吨，减少 2.3%，每吨 1.06万元，

下跌 0.8%；未锻轧铜及铜材 216.9万吨，减少 6.7%，每吨 6.94万元，上涨 6.6%。同期，进口

机电产品 2.83 万亿元，增长 6%。 
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图表 6：主要商品进口数量走势  图表 7：主要产品进口金额走势 

 

 

 

资料来源：Wind、国贸期货研究院  资料来源：Wind、国贸期货研究院   
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附:品种观点评价体系 
观点评级 短期（1个月以内） 中期（1-3 个月） 长期（3个月以上） 

强烈看多 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看多 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-5% 振幅-5%-5% 振幅-5%-5% 

看空 下跌 5%-15% 下跌 5%-15% 下跌 5%-15% 

强烈看空 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 
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交易收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。交易者务必注意，其

据此做出的任何交易决策与国贸期货无关。 

 

本报告仅供特定客户作参考之用，国贸期货不会因接收人收到本报告而视其为国贸期货的当然客户。未经

国贸期货书面授权，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均构成对国贸期货的侵权。如欲引用或转载

本报告，务必联络国贸期货并获得书面许可，并需注明出处为国贸期货，且不得对本报告进行有悖原意的

引用或删改。如未经国贸期货授权，私自转载或者引用本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载

或引用者承担，国贸期货保留追究其法律责任的权利。 

 

风险提示 

期货市场具有潜在风险，交易者在进行期货交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险，建议交易者应当

充分深入地了解期货市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

 
本报告提供的全部分析及建议内容仅供参考，不构成对交易者的任何交易建议及入市依据，交易者应当自

主做出期货交易决策，独立承担期货交易后果。     

期市有风险，投资需谨慎 

 

 

 

 

 

 

 

 


