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报告要点： 

出口增速持续上升，外贸韧性仍强。以美元计价，5 月，我国出口同比增

长 19.4%，较 4 月的 14.1%继续回升；1—5 月累计同比增长 15.5%，较

1—4 月提升 1.0 个百分点。整体看，5 月出口高增主要源于“新动能强

化”和“旧拖累缓解”。一方面，以 AI 产业链为代表的高技术产品出口

保持高景气，持续贡献主要增量；另一方面，去年以来持续压制出口表现

的对美出口明显修复，拖累效应显著减弱。同时，5 月摩根大通全球制造

业 PMI 维持在 52.6%的较高水平，显示全球制造业需求仍具韧性，外需

尚未出现明显降温。 

对美出口由前期主要拖累项转为拉动项，与中国香港、东盟构成主要支

撑。5 月，我国对美国出口同比增长 35.4%，增速较 4 月进一步提升。一

方面，去年同期关税政策扰动导致基数较低，另一方面，5 月中美经贸关

系阶段性缓和，市场对于后续贸易环境改善的预期有所升温，部分企业可

能存在提前接单和前置发货行为，对出口形成边际支撑。但整体来看，对

美出口改善更多体现为前期拖累因素减弱，不能简单理解为美国终端需求

出现趋势性回升。5 月，对中国香港出口同比增长 63.1%，拉动约 5.0 个

百分点；对韩国出口同比增长 42.1%，拉动约 1.7 个百分点；对东盟出口

同比增长 24.3%，拉动约 4.5 个百分点。其中，中国香港转口贸易维持高

增，韩国半导体和计算机出口分别同比增长 169.4%和 290.7%1，越南电

子、计算机及零部件累计出口额同比增长 46.2%2。中国香港、韩国和越

南分别对应转口贸易、半导体及电子制造等产业链环节，其出口同步保持

高增长，与我国集成电路、自动数据处理设备及零部件出口强劲表现相互

印证。 

出口回升主要由三条线索支撑。一是 AI 产业链继续贡献主要增量。5 月，

机电产品出口同比增长 27.4%，拉动出口约 16.4 个百分点；高新技术产

品出口同比增长 50.9%，拉动约 12.0 个百分点。细分看，集成电路出口

同比增长 110.9%，拉动约 5.9 个百分点；自动数据处理设备及零部件同

比增长 66.1%，拉动约 3.4 个百分点。量价拆分看，集成电路出口数量仅

相关报告 
 

5 月高频数据跟踪 

2026.06.01 

4 月经济数据点评：内需修复边际放缓 

2026.05.19 

4 月金融数据点评：“债强贷弱”格局延

续 

2026.05.15 
  

                                                   
1 https://www.reuters.com/world/asia-pacific/south-korea-export-growth-hits-four-decade-high-chip-sales-hit-record-ai-boom-2026-
06-01/?utm_source=chatgpt.com 
2 https://vietnamnet.vn/en/vietnam-s-electronics-imports-top-88-billion-outpacing-exports-by-32-billion-
2523422.html?utm_source=chatgpt.com 
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同比增长 2.1%，但价格同比上涨 106.5%，说明本轮半导体出口高增更多

来自价格上行与高附加值产品占比提升，而非单纯出货量扩张。二是汽

车、手机等机电品继续较强。汽车出口金额同比增长 39.3%，数量同比增

长 43.1%，价格同比小幅下降 2.7%，指向汽车出口仍以量增为主；手机

出口金额同比增长 44.3%，但数量同比下降 3.5%，价格同比上涨

49.5%，主因存储价格上升。三是资源品价格支撑仍在。稀土出口金额同

比增长 237.4%，数量同比下降 6.4%，价格同比上涨 260.4%；成品油出

口金额同比增长 27.2%，数量同比下降 23.6%，价格同比上涨 66.5%；未

锻轧铝及铝材出口金额同比增长 38.5%，数量同比增长 15.0%，价格同比

上涨 20.5%。相比之下，传统劳动密集型和地产链相关商品仍偏弱。 5

月，服装出口同比下降 4.1%，鞋靴下降 10.4%，玩具下降 7.0%，陶瓷产

品下降 53.2%，家具及其零件仅增长 1.9%。指向传统消费品出口并未同

步改善。 

进口继续高增，但更多体现电子链补库和价格因素。5 月，进口同比增长

27.4%，其中机电产品进口同比增长 38.2%，拉动进口约 14.9 个百分

点；高新技术产品进口同比增长 46.8%，拉动约 14.5 个百分点；集成电

路进口同比增长 68.0%，拉动约 10.8 个百分点。量价拆分看，集成电路

进口数量同比下降 1.0%，但价格同比上涨 69.8%，指向进口高增同样主

要受芯片价格推动。自动数据处理设备及零部件进口同比增长 80.1%，指

向 AI 算力和电子产业链补库需求较强。大宗商品方面，原油进口金额同

比增长 15.3%，但数量同比下降 29.0%、价格同比上涨 62.4%；铜矿砂进

口金额同比增长 34.0%，数量同比下降 1.6%、价格同比上涨 36.2%；煤

及褐煤进口金额同比增长 10.8%，数量同比下降 7.7%、价格同比上涨

20.1%。数据上看，进口改善并不完全代表内需量的明显扩张，价格因素

贡献较大。  

总结看，出口短期仍有望保持一定韧性，但高增背后更多体现为优势产业

景气支撑下的结构性改善，其持续性仍需观察。一方面，以集成电路、自

动数据处理设备、汽车和船舶为代表的高技术产品仍是出口增长的主要支

撑力量，对中国香港、韩国和越南出口保持高增长，也从侧面印证全球电

子产业链景气度仍处高位；高技术产品和电子产业链补库同样是我国进口

主要拉动力量。另一方面，手机、集成电路等产品普遍呈现“量弱价强”

特征，出口改善中价格贡献明显高于数量贡献；劳动密集型产品出口仍相

对偏弱，指向全球终端消费需求尚未同步修复；部分大宗商品进口改善也

更多体现为价格支撑，内需修复的持续性仍需进一步验证。往后看，一是

AI 产业链景气延续以及对美出口低基数效应仍将对出口形成支撑；二是美

国近期公布的部分关税豁免措施有望带动部分劳动密集型产品出口边际改

善
3
。但是，5 月制造业 PMI新出口订单指数为 48.6%，重新跌破荣枯线，

或指向外需边际动能有所放缓；本轮出口高增中价格贡献占比较高，若后

续芯片等电子产品价格回落，出口增速可能面临一定降温压力。此外，全

球库存回补节奏、地缘局势演变以及贸易摩擦变化，仍是后续需要重点关

注的风险因素。 

                                                   
3 美国连发公告！拟对中国等加征 12.5%新关税，对 300 亿美元中国“非敏感商品”降税征求意见（附豁免产品清单） 
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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：增速继续回升，外贸韧性进一步增强 

出口增速持续上升，外贸韧性仍强。以美元计价，5 月，我国出口同比增长

19.4%，较 4 月的 14.1%继续回升；1—5 月累计同比增长 15.5%，较 1—4 月提升 1.0

个百分点。整体看，5 月出口高增主要源于“新动能强化”和“旧拖累缓解”。一方

面，以 AI 产业链为代表的高技术产品出口保持高景气，持续贡献主要增量；另一方

面，去年以来持续压制出口表现的对美出口明显修复，拖累效应显著减弱。同时，5 月

摩根大通全球制造业 PMI 维持在 52.6%的较高水平，显示全球制造业需求仍具韧性，

外需尚未出现明显降温。 

图1 2023-2026 年出口总额月度增速（2 月为累计同比，%） 

 

图2 2026 年 5 月环比增速高于季节性（%） 

 
 

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. 对美出口修复是边际增量 

对美出口由前期主要拖累项转为拉动项，与中国香港、东盟构成主要支撑。5 月，

我国对美国出口同比增长 35.4%，增速较 4 月进一步提升。一方面，去年同期关税政策

扰动导致基数较低，另一方面，5 月中美经贸关系阶段性缓和，市场对于后续贸易环境

改善的预期有所升温，部分企业可能存在提前接单和前置发货行为，对出口形成边际支

撑。但整体来看，对美出口改善更多体现为前期拖累因素减弱，不能简单理解为美国终

端需求出现趋势性回升。5 月，对中国香港出口同比增长 63.1%，拉动约 5.0 个百分点；

对韩国出口同比增长 42.1%，拉动约 1.7 个百分点；对东盟出口同比增长 24.3%，拉动

约 4.5 个百分点。其中，中国香港转口贸易维持高增，韩国半导体和计算机出口分别同

比增长 169.4%和 290.7% ，越南电子、计算机及零部件累计出口额同比增长 46.2% 。

中国香港、韩国和越南分别对应转口贸易、半导体及电子制造等产业链环节，其出口同

步保持高增长，与我国集成电路、自动数据处理设备及零部件出口强劲表现相互印证。 
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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. AI 链条是出口主要贡献增量 

出口回升主要由三条线索支撑。一是 AI 产业链继续贡献主要增量。5 月，机电产品

出口同比增长 27.4%，拉动出口约 16.4 个百分点；高新技术产品出口同比增长 50.9%，

拉动约 12.0 个百分点。细分看，集成电路出口同比增长 110.9%，拉动约 5.9 个百分点；

自动数据处理设备及零部件同比增长 66.1%，拉动约 3.4 个百分点。量价拆分看，集成

电路出口数量仅同比增长 2.1%，但价格同比上涨 106.5%，说明本轮半导体出口高增更

多来自价格上行与高附加值产品占比提升，而非单纯出货量扩张。二是汽车、手机等机

电品继续较强。汽车出口金额同比增长 39.3%，数量同比增长 43.1%，价格同比小幅下

降 2.7%，指向汽车出口仍以量增为主；手机出口金额同比增长 44.3%，但数量同比下降

3.5%，价格同比上涨 49.5%，主因存储价格上升。三是资源品价格支撑仍在。稀土出口

金额同比增长 237.4%，数量同比下降 6.4%，价格同比上涨 260.4%；成品油出口金额

同比增长 27.2%，数量同比下降 23.6%，价格同比上涨 66.5%；未锻轧铝及铝材出口金

额同比增长 38.5%，数量同比增长 15.0%，价格同比上涨 20.5%。 

出口结构并不均衡，传统劳动密集型和地产链相关商品仍偏弱。 5 月，服装及衣着

附件出口同比下降 4.1%，鞋靴下降 10.4%，玩具下降 7.0%，陶瓷产品下降 53.2%，家

具及其零件仅增长 1.9%，指向传统消费品出口并未同步改善。 
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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. 进口继续高增 

进口继续高增，但更多体现电子链补库和价格因素。5 月，进口同比增长 27.4%，

其中机电产品进口同比增长 38.2%，拉动进口约 14.9 个百分点；高新技术产品进口同比

增长 46.8%，拉动约 14.5 个百分点；集成电路进口同比增长 68.0%，拉动约 10.8 个百

分点。量价拆分看，集成电路进口数量同比下降 1.0%，但价格同比上涨 69.8%，指向进

口高增同样主要受芯片价格推动。自动数据处理设备及零部件进口同比增长 80.1%，指

向 AI 算力和电子产业链补库需求较强。大宗商品方面，原油进口金额同比增长 15.3%，

但数量同比下降 29.0%、价格同比上涨 62.4%；铜矿砂进口金额同比增长 34.0%，数量

同比下降 1.6%、价格同比上涨 36.2%；煤及褐煤进口金额同比增长 10.8%，数量同比

下降 7.7%、价格同比上涨 20.1%。数据上看，进口改善并不完全代表内需量的明显扩

张，价格因素贡献较大。  

出口产品类别 占比 2026-05 2026-04 2026-03 2026-02 2026-01 2025-12 2025-11

主要出口产品 100% 出口增速 19.4 14.1 2.5 39.6 10.0 6.5 5.8

农产品 5.2 3.8 (6.0) 27.0 2.8 0.4 2.4

水海产品 (1.2) 0.9 (23.2) 37.4 (5.2) (9.2) (7.1)

粮食 (25.5) (13.9) 2.8 29.7 4.1 130.6 28.1

机电产品 64% 机电产品 27.4 20.4 11.5 43.9 15.7 12.2 9.8

高技术产品 30% 高新技术产品 50.9 39.3 31.5 30.4 24.1 16.7 7.8

箱包及类似容器 (4.9) (11.3) (34.5) 68.1 (4.2) (13.0) (19.3)

纺织纱线、织物及制品 (0.3) 1.0 (28.4) 83.2 (5.4) (4.2) 1.0

服装及衣着附件 (4.1) (2.2) (29.4) 64.5 (7.6) (10.2) (10.9)

鞋靴 (10.4) (17.1) (39.6) 51.3 (12.4) (17.4) (17.1)

陶瓷产品 (53.2) (55.9) (24.3) 63.9 13.2 (12.3) (10.7)

家具及其零件 1.9 (3.6) (33.4) 67.9 5.0 (8.6) (8.5)

玩具 (7.0) (12.3) (41.9) 32.4 (12.8) (19.4) (25.5)

成品油 27.2 (3.8) (3.6) 3.1 17.0 43.8 2.3

稀土 237.4 196.5 3.2 (9.2) (19.3) 53.3 35.0

肥料 7.8 46.0 41.8 2.5 24.5 17.0 40.2

塑料制品 12.7 8.1 (21.8) 64.9 6.2 (2.2) (3.4)

钢材 (2.3) (8.3) (13.8) 4.8 (20.4) 7.8 4.3

未锻轧铝及铝材 38.5 31.5 9.3 25.8 17.0 14.1 (10.0)

2%

11%

7%

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 2026-05 2026-04 2026-03 2026-02 2026-01 2025-12 2025-11

重要出口产品 100% 出口增速 19.4 14.1 2.5 39.6 10.0 6.5 5.8

农产品 0.14 0.10 (0.17) 0.74 0.08 0.01 0.07

水海产品 (0.01) 0.00 (0.13) 0.16 (0.03) (0.06) (0.04)

粮食 (0.02) (0.01) 0.00 0.01 0.00 0.04 0.01

机电产品 58% 机电产品 16.42 12.31 6.62 26.71 9.23 7.17 5.81

高技术产品 24% 高新技术产品 12.00 9.31 7.66 8.35 5.39 3.97 2.01

箱包及类似容器 (0.05) (0.10) (0.28) 0.45 (0.04) (0.12) (0.18)

纺织纱线、织物及制品 (0.01) 0.04 (1.08) 2.40 (0.25) (0.17) 0.04

服装及衣着附件 (0.18) (0.08) (1.05) 2.02 (0.35) (0.45) (0.46)

鞋靴 (0.13) (0.19) (0.39) 0.49 (0.19) (0.25) (0.21)

陶瓷产品 (0.35) (0.36) (0.14) 0.28 0.08 (0.09) (0.07)

家具及其零件 0.03 (0.07) (0.63) 0.99 0.10 (0.18) (0.17)

玩具 (0.07) (0.12) (0.40) 0.24 (0.14) (0.19) (0.26)

成品油 0.26 (0.08) (0.09) 0.02 0.12 0.32 (0.00)

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

肥料 0.02 0.08 0.06 0.01 0.03 0.04 0.13

塑料制品 0.37 0.23 (0.64) 1.52 0.19 (0.08) (0.10)

钢材 (0.05) (0.19) (0.31) 0.12 (0.42) 0.16 0.09

未锻轧铝及铝材 0.23 0.18 0.05 0.16 0.09 0.07 (0.07)

其他资本品和中间品

3%

15%

8%

农产品

消费品

联储证券版权所有发送给上海奇思信息技术有限公司.吴雪梅2.ybjieshou@eastmoney.com p8
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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. 结构性改善延续，出口短期仍有支撑  

总结看，出口短期仍有望保持一定韧性，但高增背后更多体现为优势产业景气支撑

下的结构性改善，其持续性仍需观察。一方面，以集成电路、自动数据处理设备、汽车

和船舶为代表的高技术产品仍是出口增长的主要支撑力量，对中国香港、韩国和越南出

口保持高增长，也从侧面印证全球电子产业链景气度仍处高位；高技术产品和电子产业

链补库同样是我国进口主要拉动力量。另一方面，手机、集成电路等产品普遍呈现“量

弱价强”特征，出口改善中价格贡献明显高于数量贡献；劳动密集型产品出口仍相对偏

弱，指向全球终端消费需求尚未同步修复；部分大宗商品进口改善也更多体现为价格支

撑，内需修复的持续性仍需进一步验证。往后看，一是 AI 产业链景气延续以及对美出口

低基数效应仍将对出口形成支撑；二是美国近期公布的部分关税豁免措施有望带动部分

劳动密集型产品出口边际改善 。但是，5 月制造业 PMI 新出口订单指数为 48.6%，重

新跌破荣枯线，或指向外需边际动能有所放缓；本轮出口高增中价格贡献占比较高，若

后续芯片等电子产品价格回落，出口增速可能面临一定降温压力。此外，全球库存回补

节奏、地缘局势演变以及贸易摩擦变化，仍是后续需要重点关注的风险因素。 

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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