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5 月对美出口降幅扩大，整体出口保持较强韧性

——2025 年 5 月贸易数据解读

研究发展部执行总监 冯琳

根据海关总署公布的数据，以美元计价，2025 年 5 月出口额同比增长 4.8%，增速比 4 月低 3.3 个

百分点；其中，5 月对美出口同比下降 34.5%，降幅比上月扩大 13.5 个百分点；5 月进口额同比下降

3.4%，降幅比 4 月扩大 3.2 个百分点；其中，5 月自美进口同比为-18.1%，降幅比 4 月扩大 4.3 个百分

点。

一、5 月出口同比增速回落，符合市场预期，主要源于高关税影响下，当月对美出口降幅扩大；与

此同时，美国发动全球贸易战后，近期外需整体呈现走弱态势；最后，上年同期出口基数偏高，也在下

拉今年 5 月出口增速。5 月出口保持正增长，继续展现较强韧性，主要拉动力有三个：一是 5 月中美发

布联合声明，关税战降温带动新一轮“对美抢出口”；在美国全球“对等关税”暂缓期内，我国出口企

业面向美国之外市场的“抢出口”效应仍在发酵；出口市场多元化取得进展。

以人民币计价，5 月出口、进口额同比增速分别为 6.3%和-2.1%，与同期以美元计价的增速差主要

源于过去一年中人民币对美元有所贬值。

以美元计价，5 月出口额同比增速为 4.8%，比 4 月低 3.3 个百分点，主要有三个原因：首先，5 月

对美出口同比下降 34.5%，降幅较 4月扩大 13.5 个百分点，对整体出口形成较大拖累。据测算，5 月对

美出口大幅下滑，直接下拉整体出口增速约 5 个百分点。5 月中美发布联合声明，“关税战”降温，并

形成新一轮“对美抢出口”效应，为何当月对美出口降幅显著扩大？我们分析主要有三个原因:一是 5

月关税战降级后，美国对华实际关税水平仍高达 41.3%,还会对大部分对美出口商品有实质性影响。二是

本轮关税下调自 5 月 14 号起生效，前半个月的影响已经产生，后半个月仅是能够即时发货的对美出口

会恢复，正常贸易过程尚难快速修复。三是 5月 2日包裹关税生效（即使 5月 13日下调后仍处于 54%的

很高水平），这可能给 5 月对美出口带来新的下行压力。可以看到，5 月我国对美出口同比下降 152 亿

美元，而据我们测算，正常状态下我国单月对美包裹出口额达到 70 亿美元左右。其次，受特朗普政府

全球关税战影响，近期外需整体呈现放缓态势。其中，5 月摩根大通全球制造业 PMI 指数和中国物流与

采购联合会全球制造业 PMI 指数分别连续 2 个月和 3 个月处于收缩区间；作为全球贸易的风向标，5 月

韩国进出口增速分别为-5.3%和-1.3%,分别较前值下滑 2.6 和 5.0 个百分点。最后，上年同期出口基数
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偏高，也会直接下拉今年 5 月出口同比增速。2024 年 5 月正处外需高峰期，出口同比增速达到 7.4%，

较 2024 年 4 月大幅加快 6.1 个百分点。

不过，5月出口仍保持同比正增长，在外部环境急剧变化背景下展现出较强韧性，主要原因有三个：

一是 5 月 12 日中美发布联合声明，双边关税下调 115 个百分点，部分中美贸易恢复市场可接受性，并

引发新一轮“对美抢出口”效应，可以看到，5 月中下旬港口数据显示对美出口出现强劲反弹。二是在

美国全球“对等关税”暂缓期内，我国企业对美国之外出口市场的“抢出口”现象仍在持续。数据显示，

5 月我国对东盟出口同比增长 14.8%，虽受上年同期基数大幅抬高影响，增速较上月回落 6 个百分点，

但继续处于强劲增长状态；另外，5月我国对欧盟出口同比增长 12.0%，增速较上月加快 3.8 个百分点。

以上都在一定程度上显示这类“抢出口”效应持续发酵。最后，今年我国出口市场多元化持续取得进展，

也为个别出口市场剧烈波动提供了缓冲。数据显示，年初以来东盟、拉美、非洲等“一带一路”沿线经

济体在我国出口市场中的占比持续上升。

往后看，考虑到 6月“对美抢出口”效应会进一步发酵，以及外贸企业还会积极开拓其它海外市场，

6月出口有可能继续保持同比正增长。但当前美国对华关税处于很高水平，加之外需放缓势头已经形成，

预计 6 月出口增速将降至 1.0%左右。综合考虑中美经贸对话磋商还会经历一个复杂曲折的过程，以及

“关税战”对出口的影响往往有 3至 4个月的滞后期，预计下半年出口增速面临下行至负值区间的可能。

这意味着接下来稳增长、稳外贸政策不会松劲，下半年财政会加力促消费扩投资，央行将大概率继续降

息，针对困难外贸企业的定向金融支持政策有望出台。

二、5 月进口额同比降幅有所扩大，反映中美贸易战对我国进口贸易的影响加深。一方面，5 月我国自

美进口额同比降幅扩大；另一方面，5 月我国出口增速放缓，对出口环节进口需求有一定影响，同时，贸易

战升级对国内投资、消费信心的冲击也会在一定程度上拖累进口需求。最后，近期原油等大宗商品价格下跌，

也会对 5 月进口额增速形成一定拖累。

以美元计价，5 月进口额同比下降 3.4%，降幅较上月扩大 3.2 个百分点。5 月中美贸易战对我国进

口贸易的影响加深。一方面，5 月我国自美进口额同比下降 18.1%，降幅较上月扩大 4.3 个百分点，直

接下拉整体进口增速 1.1 个百分点；另一方面，5 月我国出口增速放缓，“大进大出”模式下，对出口

环节进口需求有一定影响；同时，贸易战升级对国内投资、消费信心的冲击也会在一定程度上拖累进口

需求——这也反映于，5 月我国自其他主要市场进口额同比普遍为负，其中，自日韩、东盟、澳大利亚

进口增速下滑，自欧盟、拉美、加拿大进口降幅虽有所收窄（或增速加快），但主要原因是去年同期基

数走低。另外，近期原油等大宗商品价格下跌，也会对 5月进口额增速形成一定拖累。
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从主要进口商品角度看，（1）5 月国际油价总体仍延续跌势，当月原油进口价格同比降幅走阔至-

21.5%（前值-15.7%），加之进口量同比转负，5 月原油进口额同比降幅较上月扩大 12.7 个百分点至-

22.1%；（2）5月铁矿石进口价格环比下跌，同比降幅因基数走低而有所收敛，但当月进口量同比转负，

拖累进口额同比降幅较上月小幅走阔 0.3 个百分点至-12.5%；（3）5月巴西大豆集中上市，进口大豆大

量到港，当月进口量同比大幅增长 36.2%（前值-29.1%），加之进口价格虽环比小幅下跌，但同比跌幅

有所收敛，5月大豆进口额同比增长 22.5%，增速较上月显著回升 60.9 个百分点；（4）5月我国集成电

路进口量同比增速有所加快，但当月进口价格小幅回落，同比下跌 0.9%（前值为增长 3.3%），拖累进

口额同比增速较上月放缓 2.2 个百分点至 8.9%。

往后看，6月我国进口额同比降幅有望收窄，主要原因是去年同期基数走低，以及中美贸易战暂缓，

6 月可能会出现自美“抢进口”现象。不过，考虑到中国对美进口依赖度整体不高，以及美国部分商品

对华出口禁令，自美“抢进口”对我国整体进口增速的拉动作用将较为有限。我们判断，由于外部经贸

环境不确定性仍然较大，加之内需持续偏弱，以及前期国际大宗商品价格走低对进口额仍会有一定滞后

影响，6月我国进口额同比回正面临一定难度，下半年进口增速也将持续处于同比负增长状态。
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