
 

 

 

 

 

 

 

2025 年 4 月至 6 月，全球经济的关键走向主要由美国贸易政策

剧变主导，包括：美国发起的贸易战、特朗普于 4 月初暂停对大多

数国家加征关税，以及美中两国于 5 月达成“贸易停火”协议。美

国贸易政策的高度不确定性及对全球经济的直接冲击，极大影响了

拥有全球先进供应链的高科技行业（如半导体、设备与电子、汽车

工业），促使它们加速采购、重组生产流程。中国对技术主权的投

入也因此进一步加强。特朗普政府宣布的旨在促进国家工业发展的

政策正逐步显现成效，钢铁产品、半导体和电子产品制造商已开始

宣布在美国投资，而汽车制造巨头目前则持更加谨慎的态度。 

2025 年第一季度亮点回顾 

 

 

2025 年第一季度，尽管全球头部企业承压于地缘政治紧张和美国发起的贸易

战，但运营活动总体呈现积极态势。该季度，全球商业活力指数为 68 %，表明超

过三分之二的企业实现同比营收增长。主要增长驱动力之一是多家企业为应对美

国宣布的进口关税措施，在多个行业加速了采购活动。发达国家与发展中国家企

业之间的业绩差距较为显著，商业活力指数分别为 61% 和 76 %。2024 年第一季度

曾出现类似情况，但全年该差距明显收窄。 
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2025年第一季度全球商业活力指数

备注：指数根据纳入监控的 285 家企业的财务数据计算，方法论详见 2025 年第 2 期正刊。
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2025 年第二季度亮点 

 

投资者对全球商业发展的短期前景持悲观态度，2025 年第二季度，全球头部

企业市值环比第一季度平均下降 4 %。股价主要下跌发生在 4 月初，当时美国宣布

将对包括中国商品在内的进口商品征收高额关税，最高达 145 %，中国随后宣布了

反制措施。尽管特朗普后续将对大多数国家提高关税的实施时间推迟了 90 天，并

在 5 月与中国达成“关税停火”协议，但许多公司的股价在大幅下跌后并未恢复，

或仅有微弱回升，这主要归咎于美国未来政策的不确定性及其对全球经济的影响。 

 

在全球油气开采炼化行业，欧美国家针对伊朗和俄罗斯的制裁措施保持高压

态势。尽管如此，伊朗对中国的石油供应和俄罗斯对印度的石油供应仍处于历史

最高水平。当前，决定市场动态和价格走势的重要因素之一是 OPEC+（石油输出

国组织）对加速恢复石油生产的声明。本季度，该行业的发展主要受到中美“贸

易休战”、伊朗与以色列冲突、以及美国与伊朗核协议谈判的影响。 

 

全球钢铁冶金行业持续处于贸易战的核心战场。特朗普在 4 月初宣布暂停提

高关税的决定并未影响该行业的产品，但 6 月初美国对钢铁的关税便从 25 %上调

至 50 %。美国的关税政策正在发挥作用，引发了头部制造商对美国钢铁行业的大

规模投资。美国对钢铁行业的限制性措施以及中国钢铁出口的创纪录增长，已引

发该行业全球范围内保护主义的急剧上升。 
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备注：所有股价动态分析均基于 Investing.com 数据；季度股价表现系按日交易量加权的平均收盘价计算得出。



 

食品生产加工行业，正逐渐将“向天然原料转型”作为新的行业标准。这一

转变需要重组供应链，引发制造商对天然替代品的质量不稳定、潜在的成本上升、

以及天然原料供应商数量有限的担忧。主要制造商持续在国际和本地市场扩张，

并谋求重组以专注于核心业务。 

 

在生物医药行业，地缘政治紧张局势和贸易战并未阻碍发达国家制药企业进

军中国市场的步伐，欧美国家制造商正与中方合作伙伴展开密切合作。在肥胖症

和糖尿病药物细分领域，行业竞争日益激烈。一个新的行业趋势是制药企业转向

合同制造（雇用第三方为其生产药品），这促使合同研发生产领域（为制药企业

提供药品研发和生产外包）的头部企业扩大产能并加速整合。 

 

在汽车制造行业，特朗普的贸易政策正推动制造商进行供应链转型。本季度

备受瞩目的事件是：特斯拉在欧洲电动汽车细分市场失去领先地位；其主要竞争

对手、中国巨头比亚迪正以高增速扩大销量，而特斯拉的营收则出现下滑。中国

汽车制造商积极推进海外扩张，其在中国市场的销量则受到新一轮价格战的影响。

主要技术发展则得益于与 IT 行业的深度融合。 

 

全球半导体行业持续在世界各国扩大产能，特别是在美国。科技战未能阻碍

中国在半导体生产领域实现自主化的进程。据分析师预测，到 2030 年，中国将占

据全球半导体市场 30 %的产能。中国在半导体领域已经取得多项重大技术突破，

但能否在 2030 年前量产先进芯片仍不确定。 

 

消费电子行业的制造商正加速将产品组装业务转移至美国和印度，目前这一

战略正使相关企业成为特朗普政府实施关税措施的最大受益者。在行业某些细分

领域，领导者加速更替，这主要归因于激烈竞争、需求疲软以及亚洲制造商的快

速发展。 

 

工业 IT 设备行业的主要驱动力仍然是人工智能的蓬勃发展和数据中心建设的

扩张。中国正致力于发展本国芯片生产设备的制造能力，并在这一领域取得了多

项成果。制造商正积极推动量子技术从研发阶段向市场应用阶段的转化。 

 

平台经济行业日益呈现出向无人技术发展的趋势，尤其是在无人出租车领域。

相关企业正通过收购和战略合作，深化在相关产业的布局，并扩大其产业和地域

覆盖范围。本季度出现了新的反垄断指控，主要针对美国平台巨头。 
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在软件开发行业，美国与欧盟之间的矛盾日益加剧，各国政府就人工智能监

管展开争论，企业则在云服务领域展开竞争。欧洲各国正试图在人工智能模型训

练和建设超级工厂领域缩小与美国和中国的差距，欧盟委员会已经发布了《人工

智能大陆行动计划》。人工智能模型的开发正使版权保护问题日益尖锐，本季度

已出现多起由文本和视频内容所有者提起的索赔诉讼。 

 

在电信运营行业，企业继续深度推动卫星通信项目，该领域的全球竞争日益

激烈。此外，企业持续研发人工智能技术并推广人工智能解决方案，以开拓新的

收入来源。同时，由于网络攻击频发，企业也在加强安全工具的开发。行业内的

整合进程正在加速，且几乎遍布全球所有地区。 

 

全球交通运输行业受到贸易战的巨大影响，集装箱运输的即期运价上涨，美

国进口量下降，中国港口的货运量持续增长（目前主要流向欧洲和中东地区），

民用航空的货运量也在增加。此外，海运板块持续扩大船队规模，港口基础设施

建设也正加速推进。而美国对中国的打压，在造船业尤为突出。 

 


