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摘要

2025年，在美国关税扰动加大的背景下，东南亚六国经济和贸易仍表现出较

强韧性，但区域增长分化明显。越南、新加坡和马来西亚受电子周期回升、AI相

关需求支撑和制造业扩张带动，经济表现相对较好；印尼保持稳健增长；泰国和

菲律宾增长相对偏弱。从东南亚六国整体贸易结构看，电子相关产品出口表现较

好；电子零部件、机器设备和中间产品进口增加，反映区域制造业生产和产业链

配套需求仍较强；矿物燃料、能源和部分资源类商品贸易金额则有所下降。

中国与东南亚经贸联系进一步向产业链配套、本地化布局和规则对接延伸。

2025年中国对东盟出口增长约 13%，明显快于进口增速，贸易顺差继续扩大。中

国对东南亚出口集成电路、“新三样”和工业机器人增长较快，说明中国对东南

亚出口正在从一般商品贸易进一步转向电子零部件、生产设备、绿色产品和智能

制造装备等产业链配套产品。进口方面，中国自东南亚进口集中在机电设备、矿

产品和资源加工品。投资方面，中国企业在新能源汽车、电池材料、光伏储能、

数字基础设施和智能制造等领域加快本地化布局。

展望 2026年，东南亚六国经济增速预计较 2025年有所放缓，但整体仍处于

全球增长较快区间。后续需关注中东冲突带来的能源价格波动，以及关税和汇率

变化等风险。与此同时，中国—东盟自贸区 3.0版进入核准和落地准备阶段，数字

经济、绿色经济和供应链互联互通规则有望进一步降低区域合作制度成本。未来

中国与东南亚经贸合作空间广阔，但合作模式应更加重视本地化生产、合规经营、

区域市场开拓和产业链协同。

__________________________________________________________

北大汇丰智库国际组（撰稿人：周冰莹）

成稿时间：2026年 6月 30日| 总第 173期 | 2025-2026学年第 35期

联系人：程云（0755-26032270，chengyun@phbs.pku.edu.cn）
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一、 东南亚宏观经济：外贸增速亮眼，经济表现分化

2025年，东南亚六国经济增长与外贸扩张形成相互支撑，但国别分化明显。

从生产端看，电子周期回升和 AI需求扩张带动相关制造业景气提升，越南和新加

坡工业生产扩张较快，马来西亚和印尼保持温和增长，泰国和菲律宾相对偏弱；

从消费端看，多数国家消费保持增长，但泰国和新加坡增速相对较低。外贸方面，

尽管美国关税政策反复调整、原产地审查和供应链合规要求趋严，六国出口和进

口仍分别增长 12.8%和 11.7%，均较 2024年进一步提高。价格和金融环境方面，

通胀普遍回落为货币政策宽松创造条件；汇率表现则明显分化，林吉特、泰铢和

新加坡元兑美元升值，印尼卢比、菲律宾比索和越南盾贬值（表 1）。

表 1：2025年东南亚六国宏观经济主要指标（单位：%）

新加坡 马来西亚 泰国
印度尼

西亚
越南 菲律宾

GDP增速（2024） 4.4 5.1 2.5 5.0 7.1 5.7
GDP增速（2025） 5.0 5.2 2.4 5.1 8.0 4.4
GDP增速（2026E） 3.5 4.2 1.7 4.7 6.5 3.2
工业生产增速 8.7 3.6 -0.4 2.1 9.2 0.4
消费增速 4.5 6.5 2.7 7.3 10.9 6.3
出口 12.1 13.7 12.9 6.1 16.7 15.2
进口 10.1 13.1 12.9 2.8 19.1 5.1
CPI 0.9 1.4 -0.1 1.9 3.3 1.7
PPI 3.9 -2.0 -2.2 2.7 2.5 0.5
利率 0.9 3.3 1.4 4.1 5.9 4.7
汇率变化 2.8 11.9 7.8 -8.7 -5.4 -5.5
注：GDP增速以本币不变价衡量。GDP 增速（2026E）中，新加坡采用新加坡金融管理局 2026
年 6月专业预测者调查结果，其余五国采用经济合作与发展组织（OECD）2026年 6月《经济

展望》预测。其余指标均为 2025 年数据。利率为 2025 年末银行间同业拆借利率；汇率变化

为 2025年全年本币兑美元变化，正数表示升值，负数表示贬值。

数据来源：CEIC，经济合作与发展组织，北大汇丰智库

展望 2026年，根据经济合作与发展组织（OECD）2026年 6月《经济展望》

预测，全球经济增速预计由 2025年的 3.4%放缓至 2026年的 2.8%，而东南亚六国

中除泰国外，其余经济体预计增速仍高于全球平均水平1。分国别看，越南（6.5%）

虽从高位回落，但仍是六国中增长最快的经济体，主要受居民消费、公共投资和

半导体相关出口支撑；印尼（4.7%）和马来西亚（4.2%）预计保持中速增长，内
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需仍是主要支撑，但外需走弱、能源价格和金融市场波动可能形成扰动；新加坡

（3.5%）作为成熟经济体仍保持相对较好增速，电子、金融服务和批发贸易仍有

支撑2。相比之下，菲律宾（3.2%）和泰国（1.7%）增长压力更为明显，前者受能

源价格、通胀、比索贬值和公共投资恢复偏慢影响，后者则受旅游和消费恢复不

足、家庭债务压力以及出口和投资偏弱制约（表 1）。

1. GDP增长：越南增长强劲，泰国表现偏弱

具体来看，2025年全年：（1）越南：GDP同比增长 8.0%，创下近年高点，远

超年初预期，主要得益于强劲制造业、FDI流入和出口表现。3（2）马来西亚：GDP

同比增长 5.2%，国内消费强劲延续，服务业为核心支撑，出口增长进一步拉动经

济增长。4（3）印尼：GDP同比增长 5.1%，较 2024年小幅提高。家庭消费仍是主

要支撑，投资和出口保持增长。5（4）新加坡：GDP同比增长 5.0%，显著高于年

初预期，增长主要由制造业、批发贸易和金融保险业贡献增长主要由制造业、批

发贸易和金融保险业贡献，其中电子和生物医药制造对制造业增长形成支撑6。（5）

菲律宾：GDP同比增长 4.4%，低于政府目标（5.5%-6.5%），为疫情后最低增速。

居民消费仍保持增长，但资本形成全年下降7。（6）泰国：GDP同比增长 2.4%，在

东南亚主要经济体中增速最低。私人消费和政府消费增速放缓，总投资由降转增，

出口保持较快增长，但内需动能不足仍制约整体经济表现8（图 1）。

图 1：2024年-2025年东南亚六国 GDP累计同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库
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2. 工业：电子链条驱动增长，越南、新加坡强劲扩张

2025年，工业生产方面，越南工业指数同比增长 9.2%，其中汽车制造业、非

金属矿物制品、橡胶和塑料制品、服装分别增长 22.0%、16.2%、15.7%和 13.2%9。

新加坡工业指数同比增长 8.7%，其中四季度制造业同比增长 18.8%，较三季度 5.3%

的增速明显提高。电子和生物医药制造是主要拉动力，前者受 AI相关半导体、服

务器及服务器相关产品需求增长带动，后者主要受制药板块产出增长支撑10。相比

之下，马来西亚和印尼工业生产温和增长，增速分别为 3.6%和 2.1%，其中马来西

亚主要受出口导向型电子电气制造业支撑。菲律宾和泰国工业表现相对偏弱，菲

律宾工业仅增长 0.4%，泰国工业生产指数同比下降 0.4%（图 2）。

图 2：2024年-2025年东南亚六国工业生产指数月度同比

注：新加坡 2024年 8月工业生产指数同比为 23%。

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

3. 消费：多数国家增长保持在 6%以上，泰国旅游承压

2025年，越南（10.9%）和印尼（7.3%）消费增长最强，主要受国内需求扩张

和服务消费增长支撑，其中越南住宿餐饮、旅游服务和零售活动表现较好11。马来

西亚（6.5%）消费保持稳健，主要得益于就业保持增长、失业率处于低位，对居

民收入形成支撑12。菲律宾（6.3%）消费仍保持增长，但下半年动能有所减弱13。

新加坡（4.5%）消费增速较 2024年有所放缓。泰国（2.7%）消费表现最弱，主要

受高基数、家庭债务压力、旅游恢复不及预期和居民购买力修复偏慢拖累（图 3）。

北
大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库



- 4 -

图 3：2024年-2025年东南亚六国私人消费增速

注：越南是年度同比数据，其余五个国家是季度同比数据。

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

从旅游业来看，2025年越南和印尼国际游客增长较快，马来西亚稳步增长，

而泰国和菲律宾承压，新加坡整体平稳。 越南全年接待国际游客约 2120万人次，

创历史新高，国际游客同比增长 20.4%，其中中国游客大幅增长 41.3%，成为六国

中表现最突出的旅游市场，并超过泰国成为东南亚六国中中国游客数量最多的目

的地。印尼国际游客增长 10.8%，中国游客增长 12.2%，巴厘岛等核心目的地持续

贡献主要增量。马来西亚国际游客增长 6.4%，中国游客增长 20.6%，对华免签政

策和积极的旅游推广活动有效带动了中国客源增加。相比之下，泰国旅游业明显

承压。2025年泰国国际游客同比下降 7.2%，其中中国游客大幅下降 33.6%，成为

拖累旅游业表现的关键因素。除区域目的地竞争加剧外，安全事件对中国游客信

心造成较大冲击：年初中国演员在泰缅边境附近遭遇绑架事件后，赴泰旅游安全

担忧显著上升，部分中国游客转向越南、马来西亚等替代目的地。菲律宾国际游

客下降 1.4%，中国游客下降 14.7%，旅游表现同样偏弱。新加坡国际游客增长 2.3%，

中国游客基本持平（图 4、图 5）。 北
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图 4：2024年 1月-2025年 12月东南亚六国入境国际游客人次

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

图 5：2024年 1月-2025年 12月东南亚六国入境中国游客人次

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

4. 价格：通胀普遍回落，生产端价格表现分化

2025年，东南亚六国通胀普遍回落。六国中，越南 CPI同比上涨 3.3%，较 2024

年的 3.6%小幅下降，仍为区域内最高，但处于政策目标范围内14；印尼 CPI上涨

1.9%，低于 2024年的 2.3%，仍落在央行通胀目标区间，食品和能源价格总体可控；

菲律宾 CPI上涨 1.7%，较 2024年的 3.2%明显下降，主要与大米价格下降和食品

价格压力减轻有关15；马来西亚 CPI上涨 1.4%，新加坡 CPI上涨 0.9%，均处于低

通胀区间，反映能源、食品和核心商品价格涨幅放缓。泰国 CPI同比下降 0.1%，

为六国中唯一负增长，主要与能源价格走低以及食品价格偏弱有关16（图 6）。北
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图 6：2024年-2025年东南亚六国消费价格指数月度同比

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

PPI方面，2025年，新加坡 PPI涨幅最高，印尼和越南保持温和上涨，菲律宾

基本平稳，马来西亚和泰国明显偏弱。新加坡 PPI由 2024年的-0.4%转为上涨 3.9%，

显示本地制造品价格整体回升，机械与运输设备、杂项制品等价格上涨对制造品

价格回升形成支撑17。印尼（2.7%）和越南（2.5%）PPI保持正增长，说明制造业

生产和内外需对工业品价格仍有支撑。相比之下，马来西亚和泰国 PPI分别下降

2.0%和 2.2%，主要受能源、原材料和部分工业品价格走弱影响，生产端价格承压。

菲律宾 PPI小幅上涨 0.5%，较 2024年的-0.7%有所回升，但涨幅有限，显示制造

业出厂价格整体温和（图 7）。

图 7： 2024年-2025年东南亚六国生产者价格指数季度同比

数据来源：CEIC，北大汇丰智库
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5. 利率和汇率：利率政策宽松，马来西亚林吉特、泰铢升值，印

尼卢比跌幅最大

2025年，东南亚六国利率整体下行，泰国、印尼和菲律宾利率政策宽松力度

最大，马来西亚五年来首次降息，新加坡货币政策转向放松，越南市场利率年末

明显上行。从利率水平看，新加坡由年初的 2.6%降至年末的 0.9%，泰国由 2.3%

降至 1.4%，印尼由 5.9%降至 4.1%，菲律宾由 5.9%降至 4.7%，均较年初明显回落。

政策层面，泰国央行年内多次降息，政策利率由 2024年底的 2.25%降至 2025年底

的 1.25%，累计下调 100个基点，主要应对经济放缓、通胀低迷和旅游不及预期。

印尼央行 2025年连续降息 5次，年内累计下调 125个基点至 4.75%。菲律宾央行

2025年多次降息，政策利率降至 4.50%，为三年多以来低位。马来西亚央行在 2025

年 7月将隔夜政策利率从 3.00%下调至 2.75%，这是 2020年以来首次降息，主要

是为应对全球贸易不确定性对出口导向型经济的冲击，降幅有限也反映其内需和

经济基本面仍相对稳健。新加坡货币政策在 2025年转向放松。越南则没有明显下

调政策利率，再融资利率和贴现率维持在较低水平，但越南盾贬值压力、信贷投

放和年末资金需求使市场利率阶段性上行（图 8）。

图 8： 2024年-2025年东南亚六国银行间同业拆借利率

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

汇率方面，2025年美元整体走弱，广义贸易加权美元指数全年约下跌 8%，18对

多数非美货币形成被动升值支撑。在这一背景下，东南亚六国汇率仍明显分化：

马来西亚林吉特、泰铢和新加坡元兑美元升值，而印尼卢比、菲律宾比索和越南

北
大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库



- 8 -

盾在美元走弱背景下仍然贬值，反映各国基本面、资本流动、利差和外汇需求压

力存在差异。具体来看，马来西亚林吉特升值 11.9%，为六国中升幅最大，除美元

走弱外，也与马来西亚经济基本面相对稳健、经常账户保持顺差以及央行维护外

汇市场稳定有关19。泰铢升值 7.8%，主要与出口带来的季节性资金流入，以及外

资流入股票和债券市场有关20。新加坡元升值 2.8%，升值幅度相对温和。相比之

下，印尼卢比、菲律宾比索和越南盾分别贬值 8.7%、5.5%和 5.4%，其中印尼卢比

跌幅最深，主要受财政扩张担忧、资本外流等影响21；越南盾贬值与美元利率仍高、

国内货币政策相对宽松和出口竞争力考量有关，菲律宾比索贬值则受国际收支压

力和经常账户逆差影响（图 9）。

图 9： 2025年 1月-2025年 12月美元兑东南亚六国汇率走势（直接标价法，2025.1.1=100）
数据来源：iFind，北大汇丰智库

二、 东南亚对外贸易

1. 总体表现：外贸增速进一步提升，出口增长近 13%

2025年，美国特朗普政府推出“对等关税”政策，对东南亚贸易环境和供应

链布局产生重要影响。4月，美国一度宣布对东南亚多国征收较高关税，其中越南、

柬埔寨、泰国和印尼等国税率明显偏高，引发区域出口企业和供应链调整压力。

随后，经过多轮双边谈判，多数东南亚国家适用税率降至 19%-20%左右，其中新

加坡维持 10%，越南为 20%。在关税扰动背景下，东南亚六国外贸仍保持较快增
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长，主要得益于全球电子周期回升、AI相关需求扩张、区域制造业承接能力提升

以及供应链调整持续推进。2025年，东南亚六国出口和进口同比分别增长 12.8%

和 11.7%，均较 2024年进一步提高，显示区域制造业和外需仍具韧性。

分国别看，出口端多数国家实现两位数增长，其中越南（16.7%）、菲律宾

（15.2%）、马来西亚（13.7%）、泰国（12.9%）和新加坡（12.1%）表现较好，印

尼出口增长 6.1%，相对偏弱。从季度走势看，印尼和泰国出口增速在四季度均有

所回落。印尼出口放缓主要受煤炭、油气和铜等商品出口下降拖累。泰国出口放

缓则主要与上半年提前出货效应减弱、美国关税扰动以及部分商品出口承压有关，

其中农产品和农工产品出口下降。

进口端同样保持扩张，越南进口增长 19.1%，增速最高，反映出口加工、制造

业投资和中间品需求较强；马来西亚（13.1%）、泰国（12.9%）和新加坡（10.1%）

进口增长也较快；印尼（2.8%）和菲律宾（5.1%）进口增速相对较低（图 10）。

图 10：2024年-2025年东南亚六国出口/进口季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

2. 贸易动向：电子产品贸易增长，能源类产品贸易下降

2025年，东南亚六国贸易结构呈现三个共同特点。第一，电子相关产品是出

口增长的主要拉动力，且四季度增速进一步抬升。全球电子周期回升、AI服务器

和数据中心投资增加，带动集成电路、计算机、通信设备、电子零部件和半导体

设备需求上升，新加坡、马来西亚、泰国、越南和菲律宾相关商品出口均表现较
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好。其中，泰国电子设备、越南计算机及电子产品、菲律宾电子产品在四季度增

速明显加快，说明电子产业链需求在年末进一步释放。第二，机器设备、资本货

物和中间品进口较 2024年继续增长，区域制造业生产和加工链条持续扩张。越南、

马来西亚、泰国和菲律宾进口增长较快，主要集中在计算机及电子零部件、机械

设备、半导体组件和生产投入品等领域，既服务于当期出口生产，也与外资制造

业项目和区域产业链配套继续推进有关。第三，矿物燃料、能源和部分化工品贸

易金额回落，主要与国际能源和原材料价格走弱有关。新加坡、马来西亚、印尼、

菲律宾等国相关商品进出口金额下降。

1) 新加坡：半导体、计算机和通信设备增长较快，矿物燃料和化

工品贸易额下降

2025年，新加坡出口额同比增长 12.1%，较 2024年提高 5.9个百分点；进口

额同比增长 10.1%，较 2024年提高 1.8个百分点；贸易顺差约 621.0亿美元，同比

增长 31.2%（以美元计价）。从商品结构看，机器和运输设备仍是新加坡最重要的

贸易品类，出口额和进口额占比分别为 61.9%和 60.5%，分别增长 20.9%和 17.9%。

增长主要集中在半导体、集成电路、计算机、通信设备以及航空航运相关设备等

领域，与全球电子周期回升和 AI相关需求扩张有关。相比之下，矿物燃料和化工

产品进出口金额下降，其中矿物燃料出口额和进口额分别下降 10.1%和 13.3%，化

工产品出口额和进口额分别下降 5.0%和 9.0%（图 11）。

图 11：2024年-2025年新加坡主要出口/进口商品季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库
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2) 马来西亚：机电设备出口增长 17%，矿物燃料出口下降 18%

2025年，马来西亚出口额同比增长 13.7%，进口额同比增长 13.1%，贸易顺差

约 365.0亿美元，同比增长 19.0%。从出口结构看，机器和运输设备是第一大出口

品类，占总出口额的 50.3%，同比增长 17.3%。动植物油脂、食品和活畜出口也保

持增长，分别增长 6.6%和 9.4%。能源和部分原材料相关商品金额有所回落，矿物

燃料出口额下降 17.8%，化工产品出口额下降 3.2%。进口方面，机器和运输设备

占总进口额的 51.4%，同比增长 20.1%，设备和中间品进口需求较强。杂项制品、

食品和活畜进口分别增长 8.0%和 7.9%；矿物燃料、工业制成品和化工产品进口额

分别下降 21.9%、8.8%和 5.1%（图 12）。

图 12：2024年-2025年马来西亚主要出口/进口商品季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

3) 泰国：电子设备出口提速，制造业投入品进口增加

2025年，泰国出口和进口均同比增长 12.9%，较 2024年明显加快；全年贸易

逆差约 52.9亿美元。出口方面，电子设备出口增长 46.9%，机械和设备出口增长

14.5%，电器出口增长 8.5%，增长集中在电子、机械和相关制造业产品。全球电子

需求回升、AI相关产品需求扩张，以及区域电子产业链调整，是泰国出口提速的

重要背景。进口方面，资本货物、原材料和中间产品分别增长 20.9%和 17.3%，与

制造业扩产、设备采购和生产投入增加有关；燃料和润滑油进口额下降 11.4%，与

能源价格回落有关（图 13）。
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图 13：2024年-2025年泰国主要出口/进口商品季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

4) 印尼：棕榈油出口增长较快，矿物燃料出口额下降 19%

2025年，印尼出口同比增长 6.1%，进口同比增长 2.8%，增速低于其他主要东

南亚经济体；贸易顺差约 411.0亿美元，同比增长 31.0%。从出口结构看，工业制

成品仍是第一大出口品类，占比约 20.9%，同比增长 5.7%；矿物燃料占比约 17.9%，

出口额下降 18.8%，与煤炭等能源品价格和需求变化有关。动植物油脂、化工产品、

机械和运输设备出口增长较快，分别增长 26.4%、29.6%和 18.9%，为出口增长提

供重要增量。动植物油脂增长主要与棕榈油出口价格和需求较好有关；化工产品

出口增长与棕榈油下游加工、脂肪酸等化工衍生品出口扩张有关；机械和运输设

备出口增长则主要来自国内制造业复苏、下游加工产能释放，以及美国等市场对

电气机械、机械设备和部分电子相关产品需求增加。进口方面，机械和运输设备

进口增长 13.6%，化工产品进口增长 4.5%，矿物燃料进口下降 9.5%（图 14）。
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图 14：2024年-2025年印度尼西亚主要出口/进口商品季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

5) 越南：计算机、电子产品出口增长 48%，电子零部件和生产设

备进口同步增加

2025年，越南出口同比增长 16.7%，进口同比增长 19.1%，贸易顺差约 199.0

亿美元，同比下降 20.1%。从出口看，计算机、电子产品及零配件出口增长 48.2%，

是最主要拉动力；机器、设备、工具和仪器出口增长 12.9%，其他交通工具及其零

件增长 14.1%。传统劳动密集型产品也保持增长，纺织品和服装、鞋类出口分别增

长 6.7%和 5.3%。进口端增长主要集中在电子零部件和生产设备。计算机、电子产

品及零配件进口增长 40.2%，包括集成电路、电子元器件、电脑及通信设备零部件

等；机器、设备、工具和仪器进口增长 24.7%，主要对应生产设备、工业仪器和制

造业配套设备；汽车进口增长 25.1%。（图 15）。
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图 15：2024年-2025年越南主要出口/进口商品季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

6) 菲律宾：电子产品出口增长 18%，半导体组件出口增长 19%

2025年，菲律宾出口同比增长 15.2%，进口同比增长 5.1%，全年贸易逆差约

496.0亿美元，同比收窄 8.6%。菲律宾出口回升主要来自电子产品和部分制造品增

长。电子产品仍是菲律宾出口支柱（占出口总额 54.4%），全年出口增长 17.6%，

其中组件或设备（半导体）增长 18.7%，电子数据处理产品增长 17.4%。从年内走

势看，电子产品出口在四季度进一步提速，说明全球电子周期回升、AI相关需求

扩张和半导体链条补库存，对菲律宾出口形成更明显拉动。此外，机器和运输设

备、其他制成品出口分别增长 34.3%和 30.3%，也推动出口增速回升。进口方面，

电子产品仍是最大进口类别，2025年进口增长 17.0%，其中半导体相关组件进口

增长 20.3%，运输设备进口增长 11.0%；矿物燃料进口额下降 12.4%（图 16）。

图 16：2024年-2025年菲律宾主要出口/进口商品季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库
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三、 中国-东南亚经贸

1. 总体表现：中国对东盟出口增长 13%，贸易顺差继续扩大

2025年，中国与东盟贸易规模约 1.06万亿美元，同比增长 7.3%；其中，中国

向东盟出口 6663亿美元，同比增长 13.4%，高于中国总出口增速（5.5%）；中国自

东盟进口 3896亿美元，同比下降 1.7%。中国向东盟出口占中国总出口比重升至

17.7%，较 2024年提高 1.2个百分点。

图 17：2024年-2025年中国出口/进口东南亚六国季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

分国别看，中国对越南和泰国出口增长最快，主要来自机电设备、车辆及运输

设备等生产配套产品。2025年，中国对越南出口 1986亿美元，同比增长 22.4%，

其中机电设备及零件出口 1091亿美元，同比增长 41.3%，是对越出口增长的核心

品类；车辆、航空器、船舶及运输设备出口增长 41.2%，塑料橡胶制品和化工产品

分别增长 12.9%和 12.8%。中国对泰国出口 1037亿美元，同比增长 20.4%，其中

机电设备及零件出口 477.7亿美元，同比增长 41.5%；电机电气设备和机械设备分

别增长 51.7%和 26.3%，车辆、航空器、船舶及运输设备增长 26.6%。越南和泰国

均是东南亚重要制造业基地，电子产品组装、机械设备更新和汽车零部件需求增

加，带动中国相关设备、零部件和中间品出口增长。对印尼出口 854亿美元，同

比增长 11.2%；对马来西亚、新加坡和菲律宾出口增速分别为 2.4%、4.3%和 6.2%，

低于东盟整体水平。从季度走势看，中国对东南亚六国出口在下半年尤其四季度
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普遍放缓，可能与前期关税扰动下的提前备货效应减弱、上年同期基数抬升以及

外需订单节奏调整有关（图 17）。

进口端分化在下半年进一步加大。2025年，中国自新加坡和印尼进口在下半

年保持较快增长；相比之下，中国自马来西亚和菲律宾进口在下半年明显下降。

中国自新加坡进口增长主要集中在机电设备及零件，背后与新加坡在区域电子、

半导体设备、精密工程和转口贸易中的节点功能有关。2025年三、四季度，中国

自新加坡进口机电设备及零件分别增长 32.7%和 44.1%，是进口增速上行的主要来

源。新加坡是东南亚重要的半导体、精密工程和转口贸易中心，约占全球十分之

一芯片产量和五分之一半导体设备产量。22相比之下，马来西亚和菲律宾虽然也是

东南亚重要电子和半导体生产基地，但产业环节更多集中在组装、测试、封装和

电子产品加工。2025年三、四季度，中国自马来西亚和菲律宾进口机电设备及零

件明显下降。2025年，中国自印尼进口增长较快，主要来自贱金属及制品、矿产

品、动植物油脂和化工产品等。三季度，中国自印尼进口矿产品增长 43.4%，贱金

属及制品增长 20.6%；四季度，动植物油脂、化工产品和矿产品分别增长 47.7%、

53.3%和 29.5%。这与中国对印尼镍、不锈钢、煤炭、棕榈油及其下游化工品需求

有关，也与新能源电池、金属加工和油脂化工产业链需求延续有关（图 17）。

图 18： 2024年-2025年中国与东南亚六国季度贸易差额

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

北
大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库

北
大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库北

大
汇
丰
智
库



经济分析系列

- 17 -

贸易差额方面，2025年中国对东盟贸易顺差约 2767亿美元，同比扩大 44.8%。

其中，中国对越南顺差规模最大，达到 1006亿美元，同比增长 58.9%；对泰国、

菲律宾和新加坡顺差分别为 538亿美元、390亿美元和 464亿美元；对马来西亚由

2024年的逆差转为 157亿美元顺差。中国对印尼顺差规模相对较小，约 31亿美元，

且较 2024年有所收窄（图 18）。

制度合作方面，中国—东盟自贸区 3.0版是 2025年双方经贸合作的重要进展，

并在最新阶段进入核准和落地准备。2025年 5月 20日，中国—东盟经贸部长特别

会议宣布全面完成中国—东盟自贸区 3.0版谈判；2025年 10月 28日，双方在马

来西亚吉隆坡正式签署 3.0版升级议定书。3.0版升级共涵盖九个领域，其中新增

数字经济、绿色经济、供应链互联互通、竞争和消费者保护、中小微企业五个领

域，说明双方合作重点正从传统货物贸易和投资便利化，进一步延伸到新兴产业

规则、供应链协同和标准对接。23根据 2026年 4月最新，3.0版升级议定书签署后，

中国与东盟成员国正在同步推进国内核准程序。3.0版后续落地将有助于推动跨境

电商、无纸贸易、电子支付、云基础设施、人工智能、新能源设备、绿色电力和

关键零部件流通等领域合作，也将提升中国—东盟供应链互联互通和区域产业协

作效率。24

2. 商品结构：电动车、太阳能电池和工业机器人出口增速 90%左

右

从出口商品看，2025年中国对东南亚六国出口仍高度集中在机电设备和制造

业相关产品。对六国出口规模排名前五位的商品为机电设备及零件、贱金属及制

品、车辆航空器船舶及运输设备、纺织原料及制品、化工产品，合计占中国对六

国出口的 72.8%。其中，机电设备及零件出口约 2811亿美元，占比 44.6%，同比

增长 27.5%，是最主要的出口品类；车辆航空器船舶及运输设备出口约 406亿美元，

同比增长 34.7%。相比之下，部分传统制造和原材料相关商品增长较弱，贱金属及

制品出口同比增长 4.7%；化工产品出口同比增长 8.5%。纺织原料及制品出口约 403

亿美元，同比下降 9.9%（图 19）。
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图 19：2024年-2025年中国向东南亚六国出口/进口主要商品季度同比增速

数据来源：CEIC，北大汇丰智库

2025年，中国对东南亚六国出口的集成电路、“新三样”和工业机器人均保持

较快增长。集成电路出口额达 490.7亿美元，同比增长 41.1%，主要流向越南、马

来西亚和新加坡，反映东南亚电子制造和转口节点对中国电子零部件需求较强。

“新三样”中，锂离子蓄电池、电动载人汽车和太阳能电池出口额分别为 70.7亿

美元、61.0亿美元和 33.2亿美元，分别增长 33.9%、91.2%和 96.1%，其中锂离子

蓄电池主要流向越南、泰国和菲律宾，电动载人汽车主要流向印尼、泰国和马来

西亚，太阳能电池主要流向印尼和菲律宾。工业机器人出口规模相对较小，但增

速较快，2025年出口额 4.1亿美元，同比增长 89.5%，主要流向越南、泰国和新加

坡。工业机器人出口增长与东南亚制造业自动化需求增加有关，越南电子产品组

装、泰国汽车零部件和家电生产等领域对自动化设备需求上升；同时，东南亚多

数国家制造业仍以组装和加工环节为主，部分核心零部件、高端机床和精密制造

设备依赖进口，为中国工业机器人和智能制造装备出口提供了市场空间（表 2）。
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表 2：2025年中国对东南亚六国部分商品出口规模及同比增速

类别 HS编码口径
2025年出口额（亿

美元）
2025年同比增速

集成电路

854231、854232、
854233、854239、
854290

490.7 41.1%

锂离子蓄电池 850760 70.7 33.9%
电动载人汽车 870380 61 91.2%
太阳能电池 854142、854143 33.2 96.1%
工业机器人 842870、847950 4.1 89.5%
数据来源：中国海关，北大汇丰智库

从进口商品看，中国自东南亚六国进口集中在机电设备、矿产品和资源加工品。

2025年，中国自六国进口规模排名前五位的商品为机电设备及零件、矿产品、贱

金属及制品、塑料橡胶及制品、植物产品，合计占进口总额约 80.1%。其中，机电

设备及零件进口约 1482亿美元，占比 39.9%，同比下降 6.1%；矿产品进口约 723

亿美元，同比下降 12.0%；贱金属及制品进口约 405亿美元，同比增长 12.7%；塑

料橡胶及制品、植物产品进口分别增长 6.9%和 13.4%（图 19）。

3. 产业合作：中国企业在新能源汽车、电池材料和数字基础设施

领域加快本地化布局

2025年，中国企业在东盟的投资和产业合作主要集中在新能源汽车、电池与

关键材料、光伏储能、数字基础设施、智能制造和物流服务等领域。新能源汽车

方面，比亚迪等中国车企继续在印尼、泰国、马来西亚推进本地化生产和区域销

售网络建设；电池与关键材料方面，宁德时代、亿纬锂能等企业围绕印尼镍资源、

马来西亚储能电池产能深化布局；光伏和储能方面，隆基等企业推进印尼本地组

件制造，相关投资更多面向东盟本地能源转型和区域市场。与此同时，字节跳动、

阿里云等数字企业加快数据中心和云服务节点建设，美的等制造企业在东盟推进

智能制造，极兔速递等物流企业则依托区域电商增长完善配送网络（表 3）。
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表 3：2025年中国企业在东盟重点领域投资和产业合作进展

领域
代表国

家

代表企业

/项目
时间与进展

新能源

汽车本

地化生

产

印尼、泰

国、马来

西亚

比亚迪、

长城、奇

瑞、零跑

等

2025年 1月，比亚迪印尼负责人表示，公司计划于 2025
年底完成印尼西爪哇 Subang电动车工厂建设，面向印尼和

东南亚市场；泰国、马来西亚等也继续成为中国车企整车、

组装和零部件本地化布局重点。

电池与

关键材

料

印尼、马

来西亚
宁德时代

2025年 6月 30日，宁德时代印尼电池一体化项目开工，

覆盖镍矿开采及加工、电池材料、电池制造和回收25；2025
年 6月 29日，印尼方面称宁德时代相关锂电池工厂预计

2026年底投产。

光伏与

储能制

造

印尼、马

来西亚

等

隆基绿

能、

Pertamina
NRE、亿

纬储能等

2025年 6月 24日，隆基宣布与印尼 Pertamina NRE在西

爪哇 Deltamas推进太阳能组件制造项目，2025年 6月启动

制造准备26；2025年 6月 27日，亿纬锂能审议通过在马来

西亚投资储能电池项目。27

数字基

础设施

和云服

务

泰国、马

来西亚、

菲律宾

TikTok/
字节跳

动、阿里

云

2025年 2月 28日，泰国官员称 TikTok将在未来五年投资

泰国数据中心；2025年 7月 2日，阿里云宣布在马来西亚

开设第三个数据中心，并计划于 2025年 10月在菲律宾开

设第二个数据中心。

智能制

造和家

电产能

泰国、越

南、印尼

等

美的、

TCL、创

维、格兰

仕等

2025年 9月 16日，美的泰国空调工厂获世界经济论坛供

应链韧性灯塔工厂认证，成为美的空调首个海外灯塔工厂，

也体现中国家电企业在东盟推进智能制造和本地供应链建

设。

数据来源：公开资料整理，北大汇丰智库

4. 省域合作：广东对东南亚贸易规模第一，江浙出口提速

聚焦国内与东南亚六国贸易较为活跃的六个省份（广东、江苏、浙江、广西、

云南、海南），2025年广东与东南亚六国贸易规模仍居首位，达到 2068.4亿美元，

同比增长 5.2%；江苏、浙江分别达到 1440.7亿美元和 1147.0亿美元，同比分别增

长 17.9%和 15.1%；广西、云南分别增长 7.1%和 23.4%；海南同比下降 27.4%（图

20）。

从出口看，2025年主要省份对东南亚六国出口整体增长较快，江苏、浙江增

速尤为突出。广东对东南亚六国出口 1229.1亿美元，同比增长 10.9%，其中对越

南和泰国出口分别增长 24.3%和 19.2%，但对新加坡出口下降 9.3%，且这一回落

从 2024年已经开始。江苏对东南亚六国出口 996.7亿美元，同比增长 29.4%，其

中对泰国、越南和新加坡出口增长最快，分别增长 41.9%、41.1%和 41.0%。浙江
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对东南亚六国出口 782.9亿美元，同比增长 16.2%，其中对新加坡、马来西亚、越

南和泰国出口增长较快，分别增长 32.7%、18.6%、18.0%和 16.6%。江苏、浙江出

口增长较快，主要与机电产品、电子信息、汽车零部件、新能源相关产品和制造

业配套需求增加有关；其中江苏对新加坡出口高增，也与中新苏州工业园区等长

期合作平台形成的产业联系有关。相比之下，海南对东南亚六国出口同比下降，

主要受油品和电子、机械零部件等前期基数较高品类回落影响。根据海关总署分

商品数据，2025年相关品类出口额由 2024年的约 15.95亿美元降至约 3.25亿美元，

下降约 79.6%，成为拖累海南对六国出口的主要因素。

从进口看，2025年主要省份自东南亚六国进口表现分化，广东和江苏进口下

降，云南和浙江进口上升。广东自东南亚六国进口 839.3亿美元，同比下降 2.2%；

江苏进口 444.0亿美元，同比下降 1.7%。相比之下，浙江自东南亚六国进口 364.0

亿美元，同比增长 12.8%，其中自新加坡和越南进口规模较大，说明浙江与东南亚

电子、机电设备、原材料和制造业配套贸易联系继续增强；云南进口 37.0亿美元，

同比增长 40.2%，增速明显高于其他主要省份。云南进口高增主要来自印尼资源类

商品集中放量。2025年，云南自印尼进口同比增长 997.0%，主要进口商品铜矿砂、

贵金属矿砂、氧化铝等大宗矿产品和金属原料大幅增长。总体看，云南自印尼进

口高增主要受低基数、大宗矿产品集中到货和国内有色金属原料需求支撑共同影

响。

图 20：2020年-2025年粤苏浙桂云琼与东南亚六国季度贸易额（左图）和同比增速（右图）

数据来源：CEIC，北大汇丰智库
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省份分化背后主要体现三类逻辑：一是广东、江苏、浙江等制造业大省依托机

电、电子、新能源和装备制造产业链扩大对东南亚出口；二是广西、云南等沿边

省份受区位和通道优势支撑，对越南、泰国等周边市场联系更紧密；三是海南等

出口结构较集中的省份，容易受到单一商品价格和基数波动影响。

四、 总结

总体看，2025年东南亚六国经济和贸易表现出较强韧性。从经济增长表现看，

越南、新加坡和马来西亚增速相对较高，泰国和菲律宾相对偏弱；工业端受电子

周期回升和 AI相关需求扩张带动，越南和新加坡工业生产明显扩张；消费端多数

国家保持 5%以上增长，但泰国和新加坡相对偏弱。通胀普遍回落为货币政策宽松

创造了条件，泰国、印尼、菲律宾等国年内持续降息，但汇率表现分化，林吉特、

泰铢和新加坡元升值，印尼卢比、越南盾和菲律宾比索承压。

贸易方面，2025年东南亚六国外贸增速进一步提升，出口和进口同比分别增

长 12.8%和 11.7%，均高于 2024年。贸易增长主要来自全球电子周期回升、AI服

务器和数据中心投资增加、区域制造业承接能力提升以及供应链调整持续推进。

分国别看，越南、菲律宾、马来西亚、泰国和新加坡出口均实现两位数增长，印

尼相对偏弱；进口端越南增长最快，反映出口加工、制造业投资和中间品需求较

强。从商品结构看，电子相关产品成为多数国家出口增长的重要来源，机器设备、

资本货物和中间品进口增加，能源和部分资源类商品贸易金额则受价格回落影响

有所下降。

中国—东盟经贸合作继续深化。2025年，中国对东盟出口增速明显快于进口

增速，贸易顺差进一步扩大。中国对越南和泰国出口增长较快，主要来自机电设

备、电气设备、机械设备和车辆及运输设备等生产配套产品。进口端则呈现国别

分化。中国自新加坡进口增长较快，主要来自机电设备及零件和半导体相关产品；

中国自印尼进口增长主要来自矿产品、贱金属及制品、动植物油脂和化工产品等

资源和基础材料。商品层面，中国对东南亚出口仍以机电设备及零件为主，同时

集成电路、“新三样”和工业机器人增长较快，说明中国对东南亚出口正在从一
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般商品贸易进一步转向电子零部件、生产设备、绿色产品和智能制造装备等产业

链配套产品。

产业合作方面，中国企业在东南亚的布局正从商品出口和单点建厂，进一步转

向本地化生产、区域市场经营和供应链配套，重点覆盖新能源汽车、电池与储能、

光伏组件、数字基础设施、智能制造和跨境物流等领域。东南亚对中国企业的意

义已经不只是出口目的地，也逐步成为本地化生产、资源配置和区域供应链整合

平台。对中国企业而言，外需驱动的电子和 AI硬件链条仍是较确定的增量方向，

但美国关税和原产地审查趋严，使单纯转口和低附加值组装模式面临更高合规压

力。未来企业进入东南亚，应从出口导向进一步转向本地化制造、区域供应链协

同和合规能力建设，并围绕电子零部件、新能源、储能、数据中心和工业自动化

等领域寻找结构性机会。

从国内省域看，广东仍是中国对东南亚贸易规模最大的省份，但贸易增量正向

江苏、浙江等制造业省份和云南等通道型省份扩散。江苏、浙江对东南亚出口增

长较快，体现长三角在机电产品、电子信息、汽车零部件和新能源相关产品方面

的制造业配套能力；云南进口增长较快，主要来自印尼铜矿砂、贵金属矿砂、锡

矿砂、氧化铝等资源类商品集中放量。

展望 2026年，东南亚经济增速虽较 2025年有所放缓，但整体仍处于全球较快

增长区间，产业承接能力和区域供应链整合功能仍较突出。随着中国—东盟自贸

区 3.0版升级议定书进入核准和落地准备阶段，数字经济、绿色经济和供应链互联

互通等规则有望进一步降低区域合作制度成本，推动中国与东南亚合作从传统贸

易投资向产业链协同和规则对接延伸。对政府而言，后续应更加重视区域合作规

则落地、海关便利化、原产地规则衔接、标准互认和供应链互联互通，为企业开

展本地化经营和产业链合作提供更稳定的制度环境。对企业而言，东南亚仍具合

作空间，但进入方式需要从一般商品出口和单点产能转移，进一步转向本地化生

产、合规经营、区域市场开拓和产业链协同，提升本地交付能力、供应链追溯能

力和长期市场经营能力。 北
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五、 风险提示

一是能源价格、航运成本和供应链风险。2026年中东冲突升级已通过能源价

格、航运安全和供应链渠道对东南亚形成影响。菲律宾、泰国等能源净进口国受

影响更直接，油价上升会推高电力、交通和制造业成本，并向居民消费价格传导；

若航运安全风险持续，原油、天然气、成品油以及部分石化原料供应也可能出现

阶段性波动，进一步影响化工、塑料、橡胶、纺织、农业投入品和部分制造业配

套环节。对于出口导向型产业而言，能源和航运成本上升不仅会压缩成本优势，

也可能拉长交付周期，影响订单履约和供应链稳定性。

二是汇率、资本流动和融资成本风险。当前，油价上涨和美元走强已对东南

亚货币形成压力，印尼、越南、菲律宾等本币相对承压的经济体表现更为明显。

若外部金融环境波动继续加大，相关经济体可能进一步面临资本流出、汇率贬值、

外债偿付和融资成本上升风险。汇率波动还可能推高进口能源、设备和中间品成

本，并通过企业融资成本、项目回报和居民物价预期向实体经济传导。总体看，

美元周期、油价波动、资本流动和本币稳定性仍将是影响东南亚金融环境和企业

投资决策的重要变量。

三是美国贸易政策和原产地审查风险。2026年 3月，美国贸易代表办公室启

动针对“结构性产能过剩和制造业生产政策”的 301调查，调查对象包括新加坡、

印尼、马来西亚、柬埔寨、泰国、越南等多个东南亚经济体，重点评估相关经济

体是否通过产业政策、补贴安排或产能扩张对美国商业利益造成不利影响。若后

续出台新的关税或非关税限制措施，东南亚电子、电气设备、钢铁、汽车、电池、

光伏、半导体和化工等制造业链条可能面临更高政策不确定性。对中国企业而言，

经东南亚简单转口出口美国的空间将进一步收窄，单纯依靠低附加值组装或短链

条转移的模式面临更高合规压力，本地化生产、原产地合规、供应链追溯和市场

多元化将成为企业出海布局的重要约束。
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北大汇丰智库（The PHBS Think Tank）成立于 2020年 7月，

旨在整合北京大学汇丰商学院各院属研究中心，统筹协调资

源，重点从事有关宏观经济、国际贸易与投资、金融改革与

发展、粤港澳大湾区可持续发展、城市与乡村发展、海上丝

路沿线国家经济贸易与合作等领域的实证分析与政策研究，

打造专业化、国际化的新型智库平台。北大汇丰智库由北京

大学汇丰商学院创院院长海闻教授兼任主任，智库副主任为

王鹏飞、任颋、魏炜、林双林。
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