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进出口数据快评
出口维持正增长

 经济研究·宏观快评

证券分析师： 邵兴宇 010-88005483 shaoxingyu@guosen.com.cn 执证编码：S0980523070001

证券分析师： 董德志 021-60933158 dongdz@guosen.com.cn 执证编码：S0980513100001

事项：

3 月 7 日，据海关统计，2025 年前两个月，我国货物贸易（下同）进出口总值 6.54 万亿元人民币。其中，

出口 3.88 万亿元，增长 3.4%；进口 2.66 万亿元，下降 7.3%。按美元计价，前两个月，我国进出口总值

9093.7 亿美元，下降 2.4%。其中，出口 5399.4 亿美元，增长 2.3%；进口 3694.3 亿美元，下降 8.4%。

评论：

 前两月出口增速有所回落

2025 年前两月月出口增速累计同比+2.3%，较去年全年+5.9%的水平有所回落，也略弱于一致预期水平，但

仍然维持正增速。从原因上来看，首先，春节调休和闰年因素下，2025 年前两月比上一年度少两个工作日。

在基数效应下，出口增速有一定回落属于正常调整。其次，1月份特朗普政府正式执政以来，全球贸易环

境不确定性因素显著增加，也对我国出口结构和价格等产生一定不利影响。实际上，从临近国家近期出口

情况看，韩国前两月出口累计同比仅为-4.77%，大幅弱于 2024 年全年+8.14%的水平，越南前两月出口增

速较上一年度也同样显著下滑。此外，人民币汇率承压也造成我国以美元计价出口增速有所下滑。往后看，

尽管贸易不确定因素短期内难以消除，但部分发达经济体如欧元区等开年以来景气度有所上行，同时国内

经济转型持续向纵深推进，2025 年我国出口仍将维持一定韧性。

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，稀土显著走强，对俄罗斯、巴西出口有所放缓

商品结构方面，横向比较来看，本月出口金额累计同比绝对增速较高的商品是集成电路（+11.9%）、自动

数据处理设备及其零部件（+10.5%）等相关产品。从边际变化上看，本月稀土出口增速较上年大幅改善，

出口累计同比从去年年末-36.0%收缩至-0.4%，这可能是贸易因素在出口商品结构层面的一个反映。结合

量价结构上来看，汽车出口数量增速达到+16.8%，但出口金额增速仅为+2.5%，表明相关产业出口价格仍

面临较大压力。从国别结构来看，对美国、欧元区和日本出口增速分别为+2.4%、+0.6%和+0.7%，对美国

和欧元区出口下滑程度均有较大幅度回落，对日本出口则有所上升。前两月国别结构方面变化最为显著的

是俄罗斯和巴西，对俄罗斯和巴西 1-2 月出口累计同比分别为-10.9%和-8.1%，较上年分别出现 15%和 30.1%

的下滑。

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，进口增速依旧疲弱

1-2 月进口金额累计同比-8.4%，较去年全年+1.1%的水平出现明显下行。从进口商品来看，绝对增速较高

的仍是铜矿砂（+5.6%）、集成电路（+2.7）等，边际变化上，本月大部门商品进口增速有所下降，主要

商品中仅以机床进口增速有一定上行（+0.5%）。总体来看，1-2 月份进口数据仍然相对疲弱，反映内需修

复尚需时日。

图8：进口金额实际同比与预期值 图9：进口商品变化

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

 总结看，贸易因素影响仍待观察

总结来看，1-2 月我国出口增速较去年全年有所下滑，但与韩国、越南等国家相比下滑程度并不大。近期

出口数据较为值得关注的点在于，一方面，贸易因素影响下，我国出口商品和国别结构可能将发生较为显

著的变化，这一点在 1-2 月出口数据中已经初见端倪。另一方面，伴随国内新质生产力的不断发展，国内

产业结构转型中的问题也需要逐步解决，诸如 1-2 月汽车出口增量不增收等情况是否能够得到改善也有待

持续跟踪。
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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：

《2025 年政府工作报告解读-供需平衡再启航》 ——2025-03-05

《宏观经济数据前瞻-2025 年 1-2 月宏观经济指标预期一览》 ——2025-03-03

《2 月 PMI 数据解读-“春旺”如期启动》 ——2025-03-01

《1 月金融数据解读-企业信贷与政府融资“双支柱”》 ——2025-02-16

《美国 1月 CPI 数据点评-消费韧性存疑，美国通胀反弹或存在短期性》 ——2025-02-13
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