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导读 

海关总署公布，2026 年 5 月，按美元计价，中国货物贸易出口 3767.8 亿美元，

同比增长 19.4%，前值增 14.1%；货物贸易进口 2713.5亿美元，同比增长 27.4%，

前值增 25.3%。 

在全球贸易环境仍存在较大不确定性的背景下，5 月中国进出口持续保持较

高增速。值得关注的是，本轮进出口增长呈现出明显的人工智能（AI）产业

链驱动特征：从出口看，AI 产业链相关商品成为最主要增长来源，对出口增

量贡献近半；从进口看，铜、集成电路等与 AI 产业链密切相关的商品价格明

显上涨，对进口增长形成重要支撑。随着全球人工智能投资进入加速扩张阶

段，AI 已不再只是科技产业内部的创新变量，而是逐步成为影响电子信息、

能源资源、装备制造等多个产业链的重要力量，并深刻影响全球贸易格局和

中国外贸结构变化。因此，有必要从 AI 产业链视角，重新审视本轮中国进出

口增长的驱动因素及未来趋势。 

 

风险提示：美国关税政策变化超预期、地缘政治冲突演变超预期 
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一、中国进出口为何均保持较快增长？ 

（一）从出口端看，AI 产业链景气上行、石化产品价格增长以及

外需结构改善，共同支撑中国出口保持较快增长 

中国出口延续高增态势。2026 年 5 月，中国出口同比增长 19.4%，较上月提高 5.3

个百分点。4 月和 5 月出口连续两个月保持高增长，显示中国外贸景气度明显回升。 

图表1：2026 年 5 月，中国进出口均保持较快增长 

 
资料来源：Wind、粤开证券研究院 

分市场看，5 月中国对主要贸易伙伴出口普遍保持增长，呈现“对美出口明显回升、

亚洲及新兴市场领跑、欧洲和拉美市场相对偏弱”的格局。 

其一，中国对美国出口显著回升，主因上年低基数效应和中美贸易摩擦阶段性缓和。

2026 年 5 月，中国对美出口同比增长 35.4%，较上月提高 24.1 个百分点；前 5 个月，对

美出口降幅收窄至 2.7%。一方面，去年 5 月中美关税博弈升级导致去年同期出口基数较

低；另一方面，今年 5 月中美元首会谈释放积极信号，有助于稳定市场预期，提振外贸

企业接单预期，推动双边贸易阶段性回暖。 

其二，受 AI 产业景气增长以及工业化需求释放等因素带动，中国对亚洲及新兴市

场出口表现尤为亮眼。5 月，中国对韩国、东盟、印度、日本、俄罗斯和非洲出口均保

持两位数增长，且增速均较上月进一步提高。其中，受 AI 产业链景气回升带动，韩国对

中国电子元器件和中间品进口需求增长较快；东盟与中国产业链协同持续深化，中间品

和资本品贸易保持活跃；非洲工业化进程加快、基础设施建设需求持续释放，对机械设

备、电力设备和交通运输设备保持旺盛需求。 

其三，需求偏弱和贸易壁垒上升拖累中国对欧盟和拉美出口增长。5 月中国对欧盟

和拉美出口分别增长 7.6%和 6.1%，不仅低于上月增速，也明显低于整体出口增速。其中，

欧盟经济复苏仍较为缓慢，对中国商品的进口需求增长受到一定制约。2026 年一季度，

欧盟实际 GDP 同比增长 0.6%，环比下降 0.1%。拉美市场方面，作为中国在拉美最大的

出口市场，墨西哥近年来持续加强贸易保护措施，对中国、韩国等非自由贸易协定伙伴

国部分商品加征 25%—50%的进口关税。受此影响，2025 年以来中国对墨西哥出口增速

显著放缓，并拖累中国对拉美市场整体出口增速。 
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图表2：2026 年 5 月，中国对多数经济体出口较 4 月保持较快增长 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

分商品看，出口较快增长主要受 AI 产业链、石化产业链和高端装备制造三类商品

的支撑。 

一是全球 AI 产业景气持续上行，带动相关商品出口高速增长。5 月，集成电路和自

动数据处理设备出口分别同比增长 110.9%和 66.1%，合计拉动当月出口增长 9.3 个百分

点，贡献 48%的出口增量，成为拉动出口增长的核心力量。 

二是石化产业链价格回升对出口金额形成支撑。受国际油价和化工品价格上涨影响，

部分石化产业产品出口价格明显提高，但需求端仍相对偏弱，医药、肥料、成品油等商

品整体呈现“价格上涨、数量下降”的特征，出口增长更多体现为价格驱动而非数量扩

张。 

三是汽车和船舶等高端装备产品制造继续保持较强竞争力。5 月，汽车（包括底盘）

和船舶出口分别同比增长 39.3%和 31.0%，分别拉动整体出口增长 1.5 个百分点和 0.4 个

百分点。新能源汽车、船舶等产品国际竞争力持续增强，成为中国出口结构升级的重要

体现。 

与此同时，服装、箱包、玩具等劳动密集型消费品出口有所下滑。5 月，服装及衣

着附件、箱包和玩具出口分别同比下降 4.1%、4.9%和 7.0%。 
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图表3：2026 年 5 月，AI 产业链、石化产业链和高端装备制造商品出口保持较快增长 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

 

图表4：2026 年 5 月，AI 产业链商品和高端装备制造对出口的拉动较大 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 
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（二）从进口端看，价格上涨是进口增长的主要驱动力 

本轮进口增长主要由价格因素驱动，呈现明显的“价格主导、数量偏弱”特征。2026

年 5 月，中国进口同比增长 27.4%，较上月进一步提高 2.1 个百分点；前 5 个月进口累计

同比增长 24.5%。从结构上看，进口扩张主要由大宗商品及电子元器件价格上行驱动，

而实际需求数量增长相对有限。 

一方面，全球 AI 产业投资持续扩张带动上游金属及半导体相关产品价格上涨。5 月，

铜矿砂及其精矿、集成电路进口金额分别同比增长 34%和 68%，其中进口均价分别上涨

36%和 69.7%，进口数量则分别下降 1.4%和 1.0%，显示本轮增长主要由价格因素贡献。 

另一方面，地缘政治扰动推动能源及化工品价格上行。5 月，原油、医药材和药品、

肥料、美容化妆品及洗护用品、初级形状的塑料、天然及合成橡胶等石化产业链商品进

口均价均显著增长，且多数品种呈现“量跌价升”特征。例如，原油进口同比增长 15.3%，

但进口数量下降 29.0%，进一步印证进口增长的价格驱动属性。 

二、AI 产业链对中国进出口的影响有多大？ 

观察今年的进出口数据可以发现，AI 产业链已成为影响中国外贸增长的重要变量，

其特征可以概括为“出口贡献突出、进口集中依赖、核心环节短板仍存”： 

从出口端看，AI 产业链商品已成为拉动中国出口增长的重要引擎。2026 年 1—4 月，

中国 AI 产业链商品出口同比增长 39.6%，拉动整体出口增长 7.1 个百分点，对出口增量

贡献率达到 49%。 

从进口端看，中国在 AI 产业链核心算力环节仍存在较高外部依赖。2025 年，中国

AI 产业链商品进口规模达 6876 亿美元，其中计算芯片与存储器等算力核心产品占比接

近一半。 

从贸易差额看，中国 AI 产业链呈现“核心算力环节逆差、整体产业链顺差”的结构

特征。2025 年，中国 AI 产业链产品整体实现贸易顺差 143 亿美元，但计算芯片与存储

器等核心算力产品合计形成较大逆差，达 1563 亿美元。这反映出中国已在通信设备、数

据中心基础设施及终端应用等环节形成较强竞争力，但在高端算力核心环节仍存短板。 

（一）AI 产业链商品对中国出口增长贡献近一半 

世界贸易组织（WTO）提出的 AI 赋能商品（AI-Enabling Goods）清单涵盖了 AI 产

业发展所需的关键商品，我们将其视为 AI 产业链相关商品（详见图表 5）。2025 年，AI

产业链商品出口占全球商品贸易的 15.8%，较上年提高 2.2 个百分点；出口同比增长 24.6%，

拉动全球商品贸易出口增长 3.4 个百分点。按增量贡献测算，AI 产业链商品对 2025 年全

球商品贸易出口增量的贡献率达 47%。 

AI 产业链相关商品中，受资本开支驱动最直接、增长最显著的 AI 产业链核心商品

主要包括四类，分别是计算芯片（854231）、存储器（854232）、服务器（847150）以及

交换机、光模块等网络通信设备（851762），这些商品直接对应 AI 产业链“计算—存储

—传输”核心环节。2025 年，这四类 AI 核心商品出口占全球商品贸易的 5.3%，出口同

比增长 40.6%。 

图表5：WTO 披露的 AI 赋能商品清单中的主要商品 

产业链位置 环节 主要商品（HS6 位码） 

原材料 半导体设备与材料 280461 高纯硅、280421 氩气、711021 钯、848620 光刻机 
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产业链位置 环节 主要商品（HS6 位码） 

中间品 

芯片与半导体器件 854231 计算芯片（GPU）、854232 存储器（HBM） 

数据处理设备 847150 服务器及其他数据处理设备 

网络通信设备 
851762 网络通信设备（交换机、路由器、光模块）、854470

光纤光缆 

数据中心基础设施 850440 UPS、841950 热交换器（液冷设备） 

终端设备 AI 终端设备 847130 笔记本电脑及便携式计算机、847950 工业机器人 

资料来源：WTO、粤开证券研究院 

AI 产业链商品也正成为拉动中国出口增长的重要引擎。2025 年，中国 AI 产业链相

关产品和四类 AI 核心商品出口规模分别达到 7018 亿美元和 2214 亿美元，分别占全球同

类商品出口的 17.3%和 16.2%。2026 年 1—4 月，AI 产业链商品出口达 2935 亿美元，占

中国整体出口的比重升至22%，较2025年的18.6%提高3.4个百分点；出口同比增长39.6%，

拉动同期中国出口增长 7.1 个百分点，对整体出口增量的贡献率达到 49%。 

拆分细项看，受需求扩张和行业周期共振驱动，存储器成为拉动 AI 产业链出口增

长的主要商品。2026 年 1—4 月，中国存储器出口 678 亿美元，同比增长 192%，占集成

电路出口的 65.5%，拉动整体出口增长 3.8 个百分点。一方面，全球 AI 投资持续升温，

数据中心和 AI 服务器建设加快推进。与传统服务器相比，AI 服务器对 HBM 等高性能存

储商品的需求显著增加，带动全球存储需求快速增长。另一方面，全球存储行业在经历

前期去库存后进入新一轮景气上行周期，主要厂商将更多先进产能投向 AI 相关商品，部

分传统存储商品供给相对收紧，推动存储器全线价格持续上涨，进一步放大了出口增长

幅度。 

（二）AI 核心算力产品是中国主要进口商品 

从进口端看，中国在 AI 产业链核心环节仍存在较高的对外依赖，尤其是在高端算

力相关商品领域。中国是全球主要的 AI 产业链商品进口国，2025 年中国 AI 产业链商品

和四类 AI 核心商品进口规模分别达到 6876 亿美元和 3522 亿美元，占全球相关商品进口

的比重分别为 25.7%和 16.9%。 

从商品结构看，中国 AI 产业链进口高度集中于计算芯片和存储器等算力核心环节。

不同于出口较为均衡地分布于半导体芯片、光模块、电力基础设施、终端设备等多个环

节，进口主要集中于存储器和计算芯片两类商品。2025 年，两类商品进口合计占中国

AI 产业链进口规模的 46.4%；2026 年 1—4 月，这一比例进一步升至 50.7%。这意味着

中国 AI 产业链进口需求的一半左右集中于算力核心器件。这一进口结构既反映了国内

AI 产业快速发展带来的旺盛需求，也反映了全球高端算力产业链供给高度集中的现实格

局，当前先进 GPU、HBM 等关键产品的研发和生产仍主要集中于少数经济体和企业。 

从贸易差额看，中国 AI 产业链呈现“核心算力环节逆差、整体产业链顺差”的特

征。2025 年，中国 AI 产业链商品实现贸易顺差 143 亿美元，但四类 AI 核心商品贸易逆

差达到 1308 亿美元。其中，仅存储芯片和计算芯片两类商品逆差规模就高达 1563 亿美

元。这表明，中国已在通信设备、数据中心基础设施和终端设备等 AI 产业链多数环节形

成较强的国际竞争力，但在高端 GPU、先进存储器等决定 AI 算力水平的关键环节仍存

在较高对外依赖。因此，未来提升核心技术自主供给水平仍是产业升级的重要方向。 

（三）AI 产业链将成为支撑中国出口增长的长期主线 

从全球科技产业发展趋势看，AI 对出口的带动作用仍处于上升阶段，未来有望成为
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推动中国出口增长的新引擎。据世界贸易组织（WTO）测算，随着 AI 投资持续推进，

相关商品贸易规模和占比仍将进一步提升，预计 2025 年至 2040 年，人工智能有望推动

全球贸易（含商品与服务）规模增长约 34%—37%。 

其一，全球 AI 资本开支扩张尚未结束，算力基础设施建设仍处于早期阶段。随着

大模型训练规模持续扩大、AI 推理需求快速增长以及 AI Agent 逐步普及，全球对算力基

础设施的需求仍将保持较快增长。国际主要科技企业持续提高 AI 资本开支，带动服务器、

存储器、交换机、光模块、电源设备等 AI 产业链商品需求扩张，为全球贸易增长提供新

的增量来源。2025 年，亚马逊、谷歌、Meta 和微软四家公司的资本开支总和超过 3500

亿美元，较 2024 年大幅增长 67%，主要投向 AI 数据中心建设、云计算基础设施扩容、

以及 AI 训练和推理所需的 GPU 等硬件设备。根据各家公司财报指引，2026 年预计将进

一步超过 6000 亿美元，延续高增长态势。 

其二，中国有望持续受益于全球 AI 产业链扩张。与许多国家主要聚焦于芯片设计或

软件应用等单一环节不同，中国在半导体材料、电子元器件、服务器制造、网络通信设

备、电力设备以及工业机器人等领域均具备较强竞争优势，已形成覆盖上中下游的完整

AI 产业链体系。 

其三，AI 对出口的拉动将由算力基础设施逐步向终端应用领域延伸。现阶段，AI

产业链相关商品的出口增长主要集中于芯片、存储器、服务器和通信设备等算力基础设

施环节。未来，随着 AI 技术在智能终端、工业机器人、智能制造设备和自动驾驶等领域

加速落地，AI 产业链需求将由数据中心建设逐步向终端商品升级扩散，带动相关商品出

口增长，进一步拓宽出口增长空间。 

不过，未来中国 AI 产业链外贸发展仍面临一定风险与挑战。一方面，全球 AI 投资

具有一定周期性特征，当前由大模型驱动的高强度资本开支难以长期维持。若未来 AI

商业化落地进展不及预期、投资回报率下降，全球数据中心、服务器及网络基础设施建

设节奏可能放缓，从而影响 AI 产业链相关商品的需求。另一方面，全球科技竞争加剧背

景下，部分经济体正加快推进关键产业链本土化布局，并持续强化高端芯片及先进制造

设备的出口管制。中国在部分高端算力芯片等核心环节仍存在短板，产业链供应链安全

面临一定外部约束，未来 AI 产业链国际贸易环境的不确定性可能有所上升。 

 

 

 

 



 

 宏观深度 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.ykzq.com  9 / 10 

 

 

 

分析师简介 
 

罗志恒，2020 年 11 月加入粤开证券，现任副总裁，兼首席经济学家、研究院院长，证书编号：S0300520110001。 

孙文婷，吉林大学硕士，2024 年 3 月加入粤开证券，现任宏观分析师，证书编号：S0300526030001。 

马家进，经济学博士，2021 年 7 月加入粤开证券，现任首席宏观分析师，证书编号：S0300522110002。  

 

分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，在执业过

程中恪守独立诚信、勤勉尽职、谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告，结论不受任何第三方的授意或影响。

本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的

报酬。 

 

与公司有关的信息披露 

粤开证券具备证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10485001。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内公司股价的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对大盘涨幅大于 10%； 

增持：相对大盘涨幅在 5%~10%之间； 

持有：相对大盘涨幅在-5%~5%之间； 

减持：相对大盘涨幅小于-5%。 

 

行业投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 

  



 

 宏观深度 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.ykzq.com  10 / 10 

 

免责声明 

本报告由粤开证券股份有限公司（以下简称“本公司”）向专业投资者客户及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型

的普通投资者客户（以下统称客户）提供。若您并非上述类型的投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研究报告中

的任何信息。公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司认为可靠的公开信息和资料，但本公司不保证信息的准确性和完整性，亦不保证所包含的信息和建议

不会发生任何变更。本公司可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺提供任何有关变更的通知。本公司力求报告

内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不构成所述证券的买卖出价或询价，在任何情况下，本报告中的

信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

任何损失负任何责任。投资者据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。 

 

本公司在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供或争取

提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。本公司可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事先或在获得业

务关系后通知客户。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的

判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公司

同意进行引用、刊发的，须在允许的范围内使用，并注明出处为“粤开证券研究”，且不得对本报告进行任何有悖意愿的引

用、删节和修改。如因侵权行为给本公司造成任何直接或间接的损失，本公司保留追究一切法律责任的权利。本公司并不对

其他网站和各类媒体转载、摘编的本公司报告负责。合法取得本报告的途径为本公司网站及本公司授权的渠道，非通过以上

渠道获得的报告均为非法，本公司不承担任何法律责任。 

 

投资者应自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承

诺均为无效。 

 

联系我们 

广州市黄埔区科学大道 60 号开发区控股中心 19、22、23 层 

  

北京市西城区广安门外大街 377 号 

 

网址：www.ykzq.com   


