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主要观点： 

 数据要点： 

据海关统计，中国2025年9月进出口总额（以美元计）5666.83亿美元，同比7.9%，前值为

3.1%，上升4.8%。其中，出口3285.65亿美元，同比上升8.3%，预期7.1%，前值4.4%，上

升3.9%，出口超预期回升；进口2381.18亿美元，同比上升7.4%，预期1.5%，前值1.3%，

上升6.1%；贸易顺差904.47亿美元，同比增长10.63%，预期999.5亿美元，前值1023.29亿

美元。 

 主要观点： 

出口方面，中国9月出口增速同比回升且超出市场预期。主要由于中国对欧盟、非洲以及拉

美出口增速回升以及对美国出口降幅收窄所致。目前来看，由于中美关税暂缓期再次延长3

个月以及海外需求回升，对我国的出口仍有一定的支撑；而且对东盟以及一带一路沿线国家

转口出口增长以及汽车、集成电路等新出口增长动能对国内整体出口形成一定的支撑。 

进口方面，9 月进口增速超预期回升。主要由于集成电路、飞机、汽车等高新技术

产品以及原油、铜矿以及农产品等大宗商品均出现明显回升或者降幅收窄所致。 

整体来看，目前商品外需整体回升、内需整体偏弱但整体改善的局势导致国内顺差持续小幅

回落但仍处于高位。未来随着海外需求回升，这从8月和9月欧美制造业PMI数据可以预期，

预计出口将受到一定的支撑；而且对东盟及一带一路沿线国家转口出口增长以及新出口增长

动能对国内整体出口仍有一定的支撑；需要持续关注中美贸易谈谈进展对中国出口的影响。

进口由于国内内需刺激政策逐步出台，需求预期有所提升；而且短期国内进入需求旺季，商

品需求短期改善，预计进口增速继续维持一定的增速，短期净出口对经济的拉动仍有一定的

支撑。  

 风险因素：中美博弈加剧、国内刺激政策不及预期、流动性收紧超预期。 
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东海观察 

1. 中国 9月贸易总额大幅上升 

进出口总额方面，9 月进出口总额（以美元计）5666.83 亿美元，同比 7.9%，前值为

3.1%，上升 4.8%。其中与中国进行对外贸易经济体中，贸易总额排在首位的是东盟，贸易

额 902 亿美元，同比增长 8.33%，贸易占比 15.91%；其次是欧盟，贸易额 732 亿美元，同

比增长 12.5%，贸易占比 12.92%；第三是美国，贸易额 458 亿美元，同比增长-24.57%，贸

易占比 8.08%；第四是韩国，贸易额 301 亿美元，同比增长 10.52%，贸易占比 5.31%；第

五是日本，贸易额 295 亿美元，同比增长 11.34%，贸易占比 5.21%。 

贸易总额方面，中国与欧，欧盟、日韩以及和台湾等经济体的贸易总额有所回升，与

东盟贸易占比有所下降但继续保持高位，与美国贸易占比小幅回升。 

图1  中国主要进出口贸易国排名及占比：按美元计  图2  中国主要贸易国家进出口同比增速：按美元计 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind  资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 

2. 出口增速超预期回升 

出口方面， 9 月出口 3285.65 亿美元，同比上升 8.3%，预期 7.1%，前值 4.4%，上升

3.9%，出口超预期回升。其中中国出口贸易经济体中，排在首位的是东盟，出口额 537 亿

美元，同比增长 15.62%，下降 6.88%，出口占比 16.33%；其次是欧盟，出口额 480 亿美

元，同比增长 14.18%，上升 3.79%，出口占比 16.06%；第三是美国，出口额 343 亿美元，

同比增长-27.03%，降幅收窄 6.09%，出口占比 10.44%；第四是日本，出口额 135 亿美元，

同比增长 1.81%，下降 4.93%，出口占比 4.11%；第五是韩国，出口额 123 亿美元，同比增

长 7.01%，上升 8.44%，出口占比 3.73%。 

对美出口增长跌幅收窄。5 月以来随着中美关税第二次暂缓 3 个月以及美国需求预期

逐步改善， 9 月对美出口降幅有所收窄。随着美国补库需求逐步减弱，预计“抢出口”进

入阶段性尾声。 

谁来替代的美国订单需求？从结构上来看，除对东盟的转口以外，9 月我国对欧盟、

拉美、非洲等国出口均有明显上升，成为出口超预期回升的主要拉动力量。我们认为核心

原因在于，关税影响下，中国出口商正加快在非美地区扩张或寻求新市场。 

一方面，在全球制造业 PMI 回升的情况下，拉美、非洲等新兴市场经济增长保持较高

景气度，成为我国开拓非美市场的重要力量。 

另一方面，对欧洲出口的改善也是 7 月以来出口回升的主要拉动。今年以来中国对美

国和欧盟出口增速出现明显背离，9 月对欧盟出口增速甚至进一步回升至 14.2%。从出口相
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东海观察 

似度来看，中国和欧盟的产品结构更为类似，在对美订单下降的背景下，中国贸易正加快

向欧洲市场转移，欧洲出口商也愈发能感知来自中国产品的竞争压力。 

图3  中国主要出口贸易国排名及占比：按美元计  图4  中国主要出口贸易国家出口同比增速：按美元计 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind  资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 

 

图5  中国出口国别结构图 

 
资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 
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出口商品结构上，出口金额最多额是机电产品，占比 63.2%，同比增长 12.62%，上升

5.05%，其中高技术产品，出口额占比 24.7%，同比增长 11.5%，上升 2.56%；第二是服装

及衣着附件，占比 3.8%，同比增长-8.0，降幅收窄 2.1%；第三是文化产品，占比 3.8%。

第四是纺织纱线、织物及其制品，占比 3.6%，同比增长 6.5%，上升 5.0%。在机电产品出

口中，排在首位的是电子元件，占比 15.24%；其次是电工器材，占比 10.09%；第三是汽车

及零配件，占比 9.95%；第四是自动数据处理设备及其零部件，占比 8.73%；第五是手机，

占比 7.16%。具体商品来看，稀土、肥料、机械通用设备、手机、船舶等增长速度最快，

分别较上月上升 62.4%、27.4%、20.6%、17%和 7.8%，是出口回升的主要拉动力。 

图6  2025 年 8 月中国出口商品结构图 

 
资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 
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图7  中国主要机电商品出口同比增速：以美元计  图8  中国主要出口商品占比：按美元计 

 

 

 
资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind  资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 

 

量价上，国内出口商存在进一步“以价换量”的特征。鉴于中国相对其他国家更高的

关税水平，但是由于海外需求的回升，国内订单需求小幅改善，9 月制造业 PMI 新出口订

单为 47.8%，较上月上升 0.6%。为保住市场份额，提高竞争优势，集成电路、汽车、家

电、手机、以及鞋帽箱包等受关税影响较大的商品均存在持续降价的倾向，9 月主要商品

加权平均价格仅增长 0.8%，较上月回落 5.7%；因此，9 月出口超预期回升国内出口商的进

一步“以价换量”。 

整体来看，中国 9 月出口增速同比回升且超出市场预期。主要由于中国对欧盟、非洲

以及拉美出口增速回升以及对美国出口降幅收窄所致。目前来看，由于中美关税暂缓期再

次延长 3 个月以及海外需求回升，对我国的出口仍有一定的支撑；而且对东盟以及一带一

路沿线国家转口出口增长以及汽车、集成电路等新出口增长动能对国内整体出口形成一定

的支撑。 

3. 进口超预期回升 

进口方面，9 月进口 2381.18 亿美元，同比上升 7.4%，预期 1.5%，前值 1.3%，上升

6.1%。其中中国进口贸易经济体中，排在首位的是东盟，进口额 365 亿美元，同比增长-

0.86%，收窄 2.97%，进口占比 15.33%；其次是欧盟，进口额 252 亿美元，同比增长增长

9.44%，上升 11.28%，进口占比 10.57%；第三是中国台湾，进口额 222 亿美元，同比增长

7.61%，上升 13.37%，进口占比 9.34%；第四是韩国，进口额 178 亿美元，同比上升

13.07%，上升 9.53%，进口占比 7.49%；第五是日本，进口额 160 亿美元，同比增长

20.87%，上升 9.92%，进口占比 6.72%。 

图9  中国主要进口贸易国排名及占比：按美元计  图10  中国主要进口贸易国家进口同比增速：按美元计 

 

 

 
资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind  资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 
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进口产品中，进口金额最多额是机电产品，同比增长 10.1%，占比 41.69%，其中集成

电路等电子元件进口同比增长 14.1%，占比 17.2%；其次是原油，同比增长-7.4%，降幅收

窄 7.7%，占比 10%；第三是农产品，同比增长 5.7%，上升 8.9%，占比 8.3%；第四是铜铁

金属矿及矿砂，占比 7.8%。在机电产品中，进口高新技术产品同比增长 14.1%，上升

10.7%，占比 33.4%。在农产品进口中，排在首位的是粮食，占比 2.8%；其次是大豆，占比

2.4%；第三是肉类，占比 1.0%。 

从进口来看，9 月进口增速超预期回升。主要由于集成电路、飞机、汽车等高新技术

产品以及原油、铜矿以及农产品等大宗商品均出现明显回升或者降幅收窄所致。 

从进口量价来看，国内重要商品进口加权均价同比下降 8.1%，降幅收窄 7.09%，因此

进口超预期回升主要是由于进口价格降幅明显收窄所致。 

整体来看，与内生经济需求更相关的原材料等大宗商品进口逐步趋同，上游的铁矿

石、钢材、煤炭、原油和铜还是进口仍旧偏弱，但降幅明显收窄，传统内生需求的修复持

续性仍有待进一步观察；而且机床、集成电路医药等中高端需求仍旧偏强。 

图11  2025 年 8 月中国进口商品结构图 

 
资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 
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4. 贸易顺差低于预期 

贸易帐方面，9 月贸易顺差 904.47 亿美元，同比增长 10.63%，预期 999.5 亿美元，前

值 1023.29 亿美元。其中贸易顺差最大的是汽车，为 108 亿美元，增加 0.61 亿美元；其次

是汽车零配件，贸易顺差 60.5 亿美元，下降 3.6 亿美元。贸易逆差的商品较为集中。其中

逆差最大的是原油，逆差 238 亿美元，下降 11 亿美元；其次是集成电路，逆差 220 亿美

元，上升 39 亿美元；第三是农产品，逆差 110 亿美元，上升 3.4 亿美元。整体来看，9 月

贸易顺差低于市场预期。主要由于进口大幅超预期所致。 

图12  中国重点商品贸易顺差和逆差  图13  中国进出口增速及贸易帐 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind  资料来源：东海期货研究所，同花顺，Wind 

 

整体而言，目前商品外需整体回升、内需整体偏弱但整体改善的局势导致国内顺差持

续小幅回落但仍处于高位。未来随着海外需求回升，这从 8 月和 9 月欧美制造业 PMI 数据

可以预期，预计出口将受到一定的支撑；而且对东盟及一带一路沿线国家转口出口增长以

及新出口增长动能对国内整体出口仍有一定的支撑；需要持续关注中美贸易谈谈进展对中

国出口的影响。进口由于国内内需刺激政策逐步出台，需求预期有所提升；而且短期国内

进入需求旺季，商品需求短期改善，预计进口增速继续维持一定的增速，短期净出口对经

济的拉动仍有一定的支撑。 
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