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报告要点： 

出口增速显著回升。以美元计价，4 月，我国出口同比增长 14.1%，较 3

月的 2.5%明显回升；出口累计同比增长 14.5%，维持较高增速。整体

看，4 月出口表现较强，主要有四方面原因：一是 AI 产业链景气延续，对

我国集成电路、自动数据处理设备及相关零部件出口继续形成推动；二是

全球制造业景气持续改善，摩根大通全球制造业 PMI 由 3 月的 51.3 进一

步升至 4 月的 52.6，为近 4 年以来的最高值，对全球贸易需求形成支撑；

三是地缘扰动及航运、能源成本上升背景下，一方面，海外买家存在一定

提前备货需求；另一方面，中国相对具备成本优势，或阶段性承接部分订

单转移需求。2026 年 4 月，中国制造业新出口订单 PMI 指数为 50.3，为

近 22 个月以来最高值；四是对美出口低基数效应显现，拖累有所减轻。

2025 年 4 月特朗普关税政策集中生效后我国对美出口增速形成较低基

数，带动今年 4 月对美出口同比转正。 

分地区看，对中国香港、韩国、非洲等非美地区出口维持高增速，对美出

口增速由负转正。4 月，我国对东盟、欧盟、美国、中国香港、韩国、非

洲、拉美出口同比分别增长 15.2%、13.4%、11.3%、44.3%、24.6%、

17.3%、13.7%，分别拉动整体出口约 3.7、2.9、2.0、1.2、1.0 个百分

点。整体看，4 月出口地区结构呈现 AI 链条相关经济体维持高景气、新兴

市场韧性延续、对美拖累边际减弱三大特征。一是对中国香港出口增速显

著高于整体增速，或指向 AI 链条景气扩张背景下，转口需求旺盛。香港

商品贸易转口额占出口总值超过 90% ，电子、电讯设备及半导体相关产

品是其核心转口类别，对港出口高增或反映 AI 链条及电子产业链转口需

求偏强。二是非洲、拉美、越南等新兴市场仍保持较强韧性。一方面，

“一带一路”合作持续推进下，基建、电力设备、机械设备及汽车产业链

出口维持一定景气；另一方面，部分新兴经济体工业化和消费升级进程持

续推进，对中国中间品、资本品及高性价比制造品需求仍然较强。三是对

美出口增速转正。2025 年 4 月特朗普关税政策集中生效后，对美出口同

比一度下降 21%左右，使基数明显下移。今年 4 月虽然同比转正，但对美

出口金额仍明显低于 2023—2024 年同期水平，对美出口占总出口比重也

低于 2025 年之前水平，指向当前对美出口的边际修复更多体现为“拖累

减弱”，而非美国需求出现趋势性回暖，后续仍需观察关税政策及美国需

求变化。 

分产品看，高技术制造出口明显强于传统制造。出口结构性特征依旧突
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出，AI 链条仍是核心的驱动力。一是高技术产品、机电产品出口高增。4

月，机电产品出口同比分别增长 39.2%、20.3%，显著高于整体出口增

速。其中，机电产品出口占总出口比重分别约 63.8%；分细项看，集成电

路出口同比增长 99.6%，自动数据处理设备及其零部件出口同比增长

47.3%，二者合计对整体出口形成超过 7 个百分点的拉动，指向当前出口

更多由算力设备、半导体及相关电子零部件需求驱动。二是传统劳动密集

型产品仍偏弱。服装及衣着附件、鞋靴、家具及其零件等出口分别同比下

降 2.2%、17.1%、3.6%。三是稀土、铝材出口表现较强，钢材、成品油

出口仍偏弱。稀土出口额同比增长 196.5%，其中，出口价格同比增长

167.2%，明显高于数量同比 10.9%，指向稀土出口高增主要由价格因素

驱动，反映全球高端制造需求扩张及地缘扰动下战略资源品价格明显上

行；铝材出口额同比增长 31.4%，量价均形成支撑；钢材出口额同比下降

8.2%，较上月-13.8%的降幅有所收窄，或反映全球制造业修复及新兴市

场基建需求对钢材出口形成一定支撑；成品油出口额同比下降 7.5%，降

幅扩大。其中，数量同比下降 37.7%，价格同比增长 48.6%，指向出口数

量回落是主要拖累，或与地缘冲突阶段国内原油保供优先有关。 

高技术链条支撑进口增速。4 月，进口同比增长 25.3%，维持较高增速。

结构上看，一是高技术产品及机电产品进口维持高增。4 月，高技术产

品、机电产品进口同比分别增长 41.9%、33.5%，远高于整体进口增速；

其中，集成电路进口同比增长 54.7%，自动数据处理设备及其零部件进口

同比增长 90.6%，指向 AI 产业链加工贸易需求仍然偏强。二是农产品进

口偏强，部分资源品进口受价格因素支撑。4 月，大豆进口同比增长

89.7%，粮食进口同比增长 22.3%；原油进口金额同比增长 13.2%，增速

由负转正。其中，价格同比增长 41.4%、数量同比下降 20.0%，指向价格

是主要支撑。  

出口短期仍有韧性，持续性取决于 AI链条景气、全球制造业修复持续性

以及外部政策扰动变化。整体看，4月出口高增强化了“外需韧性仍在”

的判断，结构上延续了高技术链条强、非美市场强的特征。往后看，一方

面，AI产业链景气仍强，对集成电路、服务器及相关电子设备出口继续形

成支撑；另一方面，特朗普将于 5月 13 日至 15日访华，市场对于中美贸

易关系阶段性缓和仍存在一定预期，若后续部分关税政策出现边际调整，

有助于进一步减轻对美出口的压制。后续仍需重点关注三方面因素：一是

AI 链条景气的持续性；二是地缘冲突反复是否会扰动全球制造业修复及外

需表现；三是美联储主席换届后美元流动性环境的变化及其对全球需求的

影响。 

 

风险提示：AI 产业链景气回落；全球制造业修复不及预期；地缘冲突升级

风险；中美贸易摩擦反复风险；美元流动性收紧风险；海外经济超预期放

缓风险。   
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1.  出口：延续高增 

4 月出口增速显著提升。以美元计价，4 月我国出口同比增长 14.1%，较 3 月的

2.5%明显回升；4 月出口累计同比增长 14.5%，维持较高增速。整体看，4 月出口表现

较强，主要有四方面原因：一是 AI 产业链景气延续，对我国集成电路、自动数据处理

设备及相关零部件出口继续形成推动；二是全球制造业景气持续改善，摩根大通全球制

造业 PMI 由 3 月的 51.3 进一步升至 4 月的 52.6，为近 4 年以来的最高值，对全球贸

易需求形成支撑；三是地缘扰动及航运、能源成本上升背景下，一方面，海外买家存在

一定提前备货需求；另一方面，中国相对具备成本优势，或阶段性承接部分订单转移需

求。2026 年 4 月，制造业新出口订单 PMI 指数为 50.3，为近 22 个月以来最高值；四

是对美出口低基数效应显现，拖累有所减轻。2025 年 4 月特朗普关税政策集中生效后

形成较低基数，带动今年 4 月对美出口同比转正。 

图1 2023-2026 年出口总额月度增速（2 月为累计同比，%） 

 

图2 2026 年 4 月环比增速显著高于往年（%） 

 
 

资料来源：Wind，联储证券研究院 资料来源：Wind，联储证券研究院 

图3 全球部分地区制造业 PMI 

 

资料来源：Wind，联储证券研究院 

2. 非美市场仍是主要支撑，对美拖累边际减弱 

分地区看，对中国香港、韩国、非洲等非美地区出口维持高增速，对美出口增速由

负转正。4 月，我国对东盟、欧盟、美国、中国香港、韩国、非洲、拉美出口同比分别增

长 15.2%、13.4%、11.3%、44.3%、24.6%、17.3%、13.7%，分别拉动整体出口约 3.7、

2.9、2.0、1.2、1.0 个百分点。整体看，4 月出口地区结构呈现 AI 链条相关经济体维持

高景气、新兴市场韧性延续、对美拖累边际减弱三大特征。一是对中国香港出口增速显

著高于整体增速，或指向 AI 链条景气扩张背景下，转口需求旺盛。香港商品贸易转口额

占出口总值超过 90%1，电子、电讯设备及半导体相关产品是其核心转口类别，对港出口

                                                   
1 https://www.news.cn/gangao/20260413/491b75ad89b743328b220ab834b45107/c.html 
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高增或反映 AI 链条及电子产业链转口需求偏强。二是非洲、拉美、越南等新兴市场仍保

持较强韧性。一方面，“一带一路”合作持续推进下，基建、电力设备、机械设备及汽

车产业链出口维持一定景气；另一方面，部分新兴经济体工业化和消费升级进程持续推

进，对中国中间品、资本品及高性价比制造品需求仍然较强。三是对美出口增速转正。

2025 年 4 月特朗普关税政策集中生效后，对美出口同比一度下降 21%左右，使基数明

显下移。今年 4 月虽然同比转正，但对美出口金额仍明显低于 2023—2024 年同期水平，

对美出口占总出口比重也低于 2025 年之前水平，指向当前对美出口的边际修复更多体

现为“拖累减弱”，而非美国需求出现趋势性回暖，后续仍需观察关税政策及美国需求

变化。 

图4 中国对主要出口地区当月同比增速（%） 

 

图5 主要出口地区对中国出口当月增速拉动点数（%） 

  

资料来源：Wind，联储证券研究院 资料来源：Wind，联储证券研究院 

3. 高技术制造出口持续走强 

分产品看，高技术制造出口明显强于传统制造。出口结构性特征依旧突出，AI 链条

仍是核心的驱动力。一是高技术产品、机电产品出口高增。4 月，机电产品出口同比分

别增长 39.2%、20.3%，显著高于整体出口增速。其中，机电产品出口占总出口比重分

别约 63.8%；分细项看，集成电路出口同比增长 99.6%，自动数据处理设备及其零部件

出口同比增长 47.3%，二者合计对整体出口形成超过 7 个百分点的拉动，指向当前出口

更多由算力设备、半导体及相关电子零部件需求驱动。二是传统劳动密集型产品仍偏弱。

服装及衣着附件、鞋靴、家具及其零件等出口分别同比下降 2.2%、17.1%、3.6%。三是

稀土、铝材出口表现较强，钢材、成品油出口仍偏弱。稀土出口额同比增长 196.5%，其

中，出口价格同比增长 167.2%，明显高于数量同比 10.9%，指向稀土出口高增主要由

价格因素驱动，反映全球高端制造需求扩张及地缘扰动下战略资源品价格明显上行；铝

材出口额同比增长 31.4%，量价均形成支撑；钢材出口额同比下降 8.2%，较上月-13.8%

的降幅有所收窄，或反映全球制造业修复及新兴市场基建需求对钢材出口形成一定支撑；

成品油出口额同比下降 7.5%，降幅扩大。其中，数量同比下降 37.7%，价格同比增长

48.6%，指向出口数量回落是主要拖累，或与地缘冲突阶段国内原油保供优先有关。 
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图6 主要出口产品出口当月增速（%） 

 
资料来源：Wind，联储证券研究院 

图7 主要出口产品对出口增速拉动情况（%） 

 
资料来源：Wind，联储证券研究院 

4. 进口高增速延续 

高技术链条支撑进口增速。4 月，进口同比增长 25.3%，维持较高增速。结构上看，

一是高技术产品及机电产品进口维持高增。4 月，高技术产品、机电产品进口同比分别

增长 41.9%、33.5%，远高于整体进口增速；其中，集成电路进口同比增长 54.7%，自

动数据处理设备及其零部件进口同比增长 90.6%，指向 AI 产业链加工贸易需求仍然偏

强。二是农产品进口偏强，部分资源品进口受价格因素支撑。4 月，大豆进口同比增长

89.7%，粮食进口同比增长 22.3%；原油进口金额同比增长 13.2%，增速由负转正。其

中，价格同比增长 41.4%、数量同比下降 20.0%，指向价格是主要支撑。  

出口产品类别 占比 2026-04 2026-03 2026-02 2026-01 2025-12 2025-11 2025-10

主要出口产品 100% 出口增速 14.1 2.5 39.6 10.0 6.5 5.8 (1.3)

农产品 3.8 (6.0) 27.0 2.8 0.4 2.4 (1.2)

水海产品 0.9 (23.2) 37.4 (5.2) (9.2) (7.1) (9.9)

粮食 (13.9) 2.8 29.7 4.1 130.6 28.1 (5.8)

机电产品 64% 机电产品 20.3 11.5 43.9 15.7 12.2 9.8 1.3

高技术产品 29% 高新技术产品 39.2 31.5 30.4 24.1 16.7 7.8 1.8

箱包及类似容器 (11.4) (34.5) 68.1 (4.2) (13.0) (19.3) (25.7)

纺织纱线、织物及制品 1.0 (28.4) 83.2 (5.4) (4.2) 1.0 (9.1)

服装及衣着附件 (2.2) (29.4) 64.5 (7.6) (10.2) (10.9) (15.9)

鞋靴 (17.1) (39.6) 51.3 (12.4) (17.4) (17.1) (20.9)

陶瓷产品 (55.9) (24.3) 63.9 13.2 (12.3) (10.7) (18.3)

家具及其零件 (3.6) (33.4) 67.9 5.0 (8.6) (8.5) (12.6)

玩具 (12.4) (41.9) 32.4 (12.8) (19.4) (25.5) (31.0)

成品油 (7.5) (3.6) 3.1 17.0 43.8 2.3 18.3

稀土 196.5 3.2 (9.2) (19.3) 53.3 35.0 42.9

肥料 46.0 41.8 2.5 24.5 17.0 40.2 101.3

塑料制品 8.0 (21.8) 64.9 6.2 (2.2) (3.4) (9.8)

钢材 (8.2) (13.8) 4.8 (20.4) 7.8 4.3 (14.4)

未锻轧铝及铝材 31.4 9.3 25.8 17.0 14.1 (10.0) (7.7)

2%

11%

6%

农产品

消费品

其他资本品和中间品

出口产品类别 占比 出口产品拉动点数 2026-04 2026-03 2026-02 2026-01 2025-12 2025-11 2025-10

重要出口产品 100% 出口增速 14.1 2.5 39.6 10.0 6.5 5.8 (1.3)

农产品 0.10 (0.17) 0.74 0.08 0.01 0.07 (0.04)

水海产品 0.00 (0.13) 0.16 (0.03) (0.06) (0.04) (0.06)

粮食 (0.01) 0.00 0.01 0.00 0.04 0.01 (0.00)

机电产品 59% 机电产品 12.31 6.63 26.72 9.21 7.17 5.81 0.76

高技术产品 23% 高新技术产品 9.31 7.67 8.35 5.38 3.97 2.01 0.47

箱包及类似容器 (0.10) (0.29) 0.45 (0.04) (0.12) (0.18) (0.23)

纺织纱线、织物及制品 0.04 (1.08) 2.40 (0.25) (0.17) 0.04 (0.37)

服装及衣着附件 (0.08) (1.05) 2.02 (0.35) (0.45) (0.46) (0.68)

鞋靴 (0.19) (0.40) 0.49 (0.19) (0.25) (0.21) (0.23)

陶瓷产品 (0.36) (0.14) 0.28 0.08 (0.09) (0.07) (0.11)

家具及其零件 (0.07) (0.63) 0.99 0.10 (0.18) (0.17) (0.22)

玩具 (0.12) (0.40) 0.24 (0.14) (0.19) (0.26) (0.37)

成品油 (0.08) (0.09) 0.02 0.12 0.32 (0.00) 0.12

稀土 0.01 0.00 (0.00) (0.00) 0.01 0.00 0.01

肥料 0.08 0.06 0.01 0.03 0.04 0.13 0.27

塑料制品 0.23 (0.64) 1.52 0.19 (0.08) (0.10) (0.27)

钢材 (0.19) (0.31) 0.12 (0.42) 0.16 0.09 (0.37)

未锻轧铝及铝材 0.18 0.05 0.16 0.09 0.07 (0.07) (0.05)

其他资本品和中间品

3%

15%

8%

农产品

消费品
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图8 2023—2026 年进口总额月度同比增速（%） 

 

图9 2023—2026 年进口总额月度环比增速（%） 

 
 

资料来源：Wind，联储证券研究院 资料来源：Wind，联储证券研究院 

5. 出口景气仍强，后续关注三大变量  

出口短期仍有韧性，但持续性仍取决于 AI 链条景气、全球制造业修复持续性以及

外部政策扰动变化。整体看，4 月出口高增强化了“外需韧性仍在”的判断，结构上延

续了高技术链条强、非美市场强的特征。往后看，一方面，AI 产业链景气仍强，对集成

电路、服务器及相关电子设备出口继续形成支撑；另一方面，特朗普将于 5 月 13 日至

15 日访华，市场对于中美贸易关系阶段性缓和仍存在一定预期，若后续部分关税政策出

现边际调整，有助于进一步减轻对美出口的压制。后续仍需重点关注三方面因素：一是

AI 链条景气的持续性；二是地缘冲突反复是否会扰动全球制造业修复及外需表现；三是

美联储主席换届后美元流动性环境的变化及其对全球需求的影响。 

风险提示 

AI 产业链景气回落；全球制造业修复不及预期；地缘冲突升级风险；中美贸易摩擦

反复风险；美元流动性收紧风险；海外经济超预期放缓风险。
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