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 导读 

11 月 10 日，海关总署公布进出口数据。2026 年 10 月，按美元计价，中国出

口 4123.3 亿美元，同比增长 35.2%，较上月小幅下降 1.1 个百分点；进口 3070.5

亿美元，同比增长 41.6%，较上月加快 10.6 个百分点。出口延续高增长，AI

产业链相关产品贡献突出，其中价格上涨的拉动作用尤为明显；进口增速明

显加快，主要受芯片、能源及部分原材料价格上涨推动。 

1、10 月出口延续高增，AI 产业链支撑突出，汽车及劳动密集型商品出口增

速有所放缓。分商品看，一是全球 AI 算力需求旺盛，叠加存储等芯片价格上

涨，推动相关产品出口高增。10 月，集成电路和自动数据处理设备出口同比

分别增长 137.1%和 114.8%，增速较上月分别提高 1.1 和 21.8 个百分点，合计

拉动整体出口增长 13.6 个百分点，贡献了近四成的出口增幅。其中，集成电

路出口均价同比上涨 143.0%，出口数量下降 2.4%，价格上涨是出口金额高增

的主要原因。二是汽车出口增速明显放缓，主要受前期对欧盟“抢出口”效

应减弱影响。受中欧混动汽车贸易安排预期影响，部分车企为应对政策调整

的不确定性，在政策落地前集中出货，导致 10 月汽车出口增速由上月的 62.0%

降至 37.6%。三是劳动密集型商品出口增速有所放缓。10 月，服装、鞋靴、

箱包、玩具和家具出口同比均较上月回落，但仍保持两位数增长。 

分市场看，对韩国、中国台湾等市场出口较快增长，主要受全球 AI 产业链需

求扩张带动；对拉美、非洲出口增速回升，新兴市场基础设施建设和工业化

需求继续提供支撑；对美国、东盟和欧盟出口增速有所回落，但仍保持较快

增长。 

2、10 月进口增速创年内新高，AI 产业链相关产品进口高增与大宗商品涨价

共同推动。2026 年二季度以来，进口增长呈现明显的“价强量弱”特征，价

格上涨对进口金额的拉动较为突出。一是全球 AI 产业链景气延续，相关产品

进口保持高增长。10 月，集成电路和自动数据处理设备进口金额同比分别增

长 78.3%和 261.0%。其中，集成电路进口均价同比上涨 78.2%，进口数量仅

增长 0.1%，表明全球 AI 算力需求旺盛带动高端芯片价格上涨，是相关产品

进口金额高增的重要原因。二是地缘政治冲突加剧能源供给扰动，国际能源

价格大幅上涨，显著推高进口金额。10 月，布伦特原油现货均价同比上涨

92.3%，中国原油、煤及褐煤、天然气进口均价分别上涨 62.6%、69.4%和 46.6%，

而进口数量分别下降 13.3%、5.5%和增长 2.4%，价格上涨是能源进口金额增

长的主要驱动力。三是部分上游原材料价格上涨，同样对进口金额形成支撑。

10 月，铜矿砂及其精矿进口金额同比增长 23.1%，其中进口均价上涨 39.2%，

进口数量下降 11.6%。 

3、展望 2027 年，全球 AI 需求仍有较强支撑，但芯片价格涨幅收窄可能推动

中国出口增速放缓。当前，全球 AI 基础设施投资仍处于扩张阶段，算力建设

及相关设备需求有望延续。尽管美国部分地区数据中心建设监管趋严，可能

影响部分项目的审批进度和区域布局，但对 2027 年既定建设计划的影响相对
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有限，难以改变全球 AI 投资持续扩张的总体趋势。 

相比需求收缩，存储芯片价格涨幅收窄对明年中国 AI 产业链出口增长的影响

可能更为直接。2026 年相关商品出口高增，既受益于全球 AI 需求扩张，也

受到芯片价格大幅上涨的推动。展望 2027 年，随着新增产能逐步释放，存储

价格走势可能分化，叠加今年价格大幅上涨形成的高基数，价格对相关商品

出口金额增长的拉动可能减弱。总体来看，明年 AI 产业链出口仍有较强需求

支撑，但增速可能较今年放缓，叠加整体出口高基数及外部贸易摩擦等因素，

预计 2027 年中国整体货物出口同比增长 8%—10%。 

 

风险提示：主要出口市场贸易政策变化超预期、地缘政治冲突演变超预期 
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一、出口延续高增，AI 产业链仍是核心支撑 

10 月中国出口增速小幅回落，但仍延续强劲增长态势。2026 年 10 月，中国出口同

比增长 35.2%，增速较上月回落 1.1 个百分点，仍创近二十年同期新高。增速边际放缓，

部分源于前期汽车企业在中欧贸易磋商前集中出货，提前释放部分出口需求，随着“抢

出口”效应减弱，相关商品出口增速有所回落。全球制造业景气度维持较高水平，叠加

AI 产业链需求旺盛，共同支撑中国出口韧性。10 月全球制造业 PMI 为 52.6%，虽较上月

回落 0.4 个百分点，但已连续 15 个月处于扩张区间，表明外需仍较旺盛。同时，AI 产业

链景气延续，相关电子产品出口保持较快增长，中国出口仍具有较强支撑。 

图表1：2026 年 10 月，进出口延续高位增长 

 

资料来源：Wind、粤开证券研究院 

分市场看，10 月中国对主要贸易伙伴出口普遍保持较快增长，其中对韩国、拉美和

非洲出口增速较上月进一步提高。10 月，中国对韩国、拉美和非洲出口分别同比增长

92.4%、32.1%和 19.5%，分别较上月提高 24.3、7.4 和 3.4 个百分点；对东盟、美国、欧

盟出口分别同比增长 46.3%、32.9%和 24.4%，分别较上月回落 5.9、6.6 和 0.9 个百分点。 

对韩国、中国台湾等市场出口较快增长，主要受益于全球 AI 需求扩张带动的产业

链贸易增长。2026 年 1—9 月，中国对韩国、中国台湾出口的 AI 产业链相关商品分别同

比增长 112.9%和 58.8%，对两地出口增长的贡献率均在八成左右。中国台湾和韩国分别

在先进芯片制造、计算硬件和存储芯片等环节具有突出优势，中国则广泛参与电子组件、

设备及配套产品供应。随着全球 AI 需求快速扩张，产业链上下游跨境协作更加紧密，带

动中国对韩国、中国台湾相关商品出口快速增长。 

对非洲、拉美等新兴市场出口增速回升，基础设施建设和工业化需求成为 AI 之外

支撑中国装备制造产品出口增长的重要力量。非洲、拉美等地区正处于基础设施完善和

工业化发展的重要阶段，对交通运输、工程建设和工业生产设备的需求持续释放。中国

汽车、叉车、工程机械等产品具有较强的性价比和供应链优势，非洲、拉美已成为相关

商品的重要出口市场，为中国出口增长提供了新的支撑。 

对东盟、美国和欧盟出口增速小幅回落，主要是 9 月高增长后的正常回归，并不意

味着出口需求明显转弱。9 月中国对上述市场出口规模均创年内新高，部分源于国庆假

期前集中出货及中欧贸易磋商前的“抢出口”效应，提前释放了部分出口需求。随着短
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期因素消退，10 月出口增速边际回落，但整体仍保持较快增长，出口韧性依然较强。 

图表2：2026 年 10 月，中国对主要经济体出口均维持较快增长 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

分商品看，AI 产业链相关产品出口延续高增，汽车和劳动密集型商品出口增速边际

放缓。 

其一，AI 产业链仍是出口增长的核心驱动力，价格上涨是重要支撑。10 月，集成

电路和自动数据处理设备出口同比分别增长 137.1%和 114.8%，增速较上月分别提高 1.1

和 21.8 个百分点，合计拉动当月出口增长 13.6 个百分点。从量价关系看，出口金额高增

主要由价格上涨驱动，数量表现相对偏弱。其中，集成电路出口均价同比上涨 143.0%，

出口数量下降 2.4%；手机出口金额同比增长 13.2%，出口均价上涨 38.4%，出口数量下

降 18.2%。当前 AI 产业链需求旺盛及相关产品价格上涨持续推升出口金额，但价格与数

量走势分化，出口增长对价格因素的依赖仍然较高。 

其二，劳动密集型商品出口增速高位回落，但修复趋势延续。10 月，服装、鞋靴、

箱包、玩具和家具出口同比分别增长 19.5%、14.2%、17.9%、27.5%和 13.2%，增速较上

月分别回落 4.3、6.0、4.7、13.3 和 8.8 个百分点，但仍保持两位数增长。1—10 月，上述

五类商品出口累计同比增长 4.5%，增速较 1—9 月提高 1.3 个百分点，表明劳动密集型商

品出口整体仍处于修复通道。 

其三，汽车出口增速高位回落，主要受前期“抢出口”效应减弱及部分需求提前释

放影响。10 月，汽车（包括底盘）出口金额同比增长 37.6%，增速较上月回落 24.4 个百

分点。此前，受中欧混动汽车贸易安排预期影响，部分企业在政策落地前集中出货，9

月中国对欧盟出口的汽车及其零附件同比增长 82.6%，提前释放了部分后续出口需求。 
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图表3：2026 年 10 月，AI 产业链产品出口增速较上月进一步提高 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

 

图表4：2026 年 10 月，集成电路、自动数据处理设备等 AI 相关产品仍是拉动出口高增长的主要动力 

 

资料来源：海关总署、粤开证券研究院 
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二、进口增速创年内新高，AI 相关产品与能源涨价共同推动 

10 月进口增速创年内新高，价格上涨是重要推动因素。2026 年 10 月，中国进口同

比增长 41.6%，增速较上月大幅提高 10.6 个百分点。从量价关系看，2026 年二季度以来，

进口增长呈现明显的“价强量弱”特征。9 月进口价格指数为 128.7，数量指数为 96.8，

分别对应进口价格同比上涨 28.7%、数量同比下降 3.2%，表明此前进口金额高增主要由

价格因素驱动。 

其一，AI 相关商品及上游原材料进口保持高增长，价格上涨贡献突出。10 月，铜

矿砂及其精矿、集成电路和自动数据处理设备进口金额同比分别增长 23.1%、78.3%和

261.0%。其中，铜矿砂及其精矿、集成电路进口均价分别同比上涨 39.2%和 78.2%，涨

幅较上月进一步扩大，而进口数量分别下降 11.6%和增长 0.1%。AI 算力建设需求旺盛，

带动芯片等关键硬件进口增长，相关产品价格上涨进一步推高进口金额。 

其二，能源产品进口增长主要由国际价格上涨驱动。地缘政治冲突加剧能源供给扰

动，推动国际能源价格大幅上涨。10 月布伦特原油现货均价达 125 美元/桶，同比增长

92.3%。10月，中国原油、煤及褐煤、天然气进口金额同比分别增长41.0%、60.0%和50.2%，

进口均价分别上涨 62.6%、69.4%和 46.6%，而进口数量分别下降 13.3%、5.5%和增长 2.4%。

能源进口金额普遍较快增长，但实物进口量表现偏弱，表明进口增长更多来自价格上涨，

而非实际需求扩张。 

图表5：2026 年 2 季度以来，价格因素支撑进口快速增长 

 
资料来源：Wind、粤开证券研究院 
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图表6：2026 年 10 月，AI 产业链产品和能源产品进口保持较快增长 

 
资料来源：海关总署、粤开证券研究院 

 

三、2027 年中国 AI 出口：美国 AI 需求仍有支撑，价格支撑

可能减弱 

美国中期选举后，部分地方政府趋严的数据中心建设监管，引发市场对美国 AI 投资

需求及中国相关商品出口增长可持续性的担忧。当前，AI 产业链已成为中国出口增长的

重要引擎，而美国是全球 AI 算力建设的主要需求市场，地方监管趋严可能增加数据中心

项目落地的不确定性，进而影响全球 AI 硬件需求。我们认为，美国地方监管趋严可能影

响部分数据中心项目的审批进度和区域布局，但对 2027 年既定建设计划的冲击相对有限，

难以改变 AI 投资持续扩张的总体趋势。 

第一，美国地方监管收紧对 2027 年数据中心建设的直接影响相对有限，影响可能更

多在 2028 年及以后显现。地方政府的审批限制主要影响尚未开工的新建项目，已获批、

在建项目受影响相对较小。据研究机构 SemiAnalysis 统计，美国前 20 个州计划于 2027

年交付的 33.8 吉瓦数据中心容量中，约四分之三已经开工，相关项目建设进度相对确定。

相比之下，计划于 2028 年投产的项目仍有较多处于审批、供电工程和施工排期阶段，更

容易受到地方政策调整的影响。 

第二，美国地方监管收紧难以改变 AI 投资扩张的基本趋势。一方面，地方监管主

要回应居民对电价上涨、电力供应紧张及公共资源占用的担忧，政策重点在于规范数据

中心建设及成本分担，而非限制 AI 产业发展。另一方面，维护 AI 技术领先地位是美国

两党的重要共识，地方监管趋严与联邦政府支持 AI 产业发展的战略方向并不必然冲突。

未来，随着审批标准和成本分担机制逐步明确，部分合规项目有望恢复推进，新增投资

也可能向能源供应充裕、土地成本较低的地区转移。因此，地方监管可能改变数据中心

建设节奏和区域布局，但未必导致全美 AI 算力投资总量明显萎缩。 
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但仍需警惕 AI 投资预期变化通过供应链“牛鞭效应”放大中国相关商品出口的波

动。全球 AI 硬件产业链分工较长，美国云厂商的算力投资需求需要经过芯片供应商、服

务器代工厂及零部件供应商等多个环节，才能最终转化为中国相关商品的出口订单。在

需求扩张阶段，各环节为保障交付、应对供应短缺，往往提前备货、增加安全库存，使

上游订单增长快于终端实际需求；而当云厂商推迟数据中心建设或下调资本开支预期时，

下游企业可能通过减少备货、推迟采购和消化库存等方式调整订单，导致上游供应商订

单降幅超过终端需求变化。因此，即使美国 AI 投资需求未出现趋势性下降，短期预期调

整也可能通过供应链库存周期放大中国 AI 相关商品出口的波动。 

而相比需求收缩，存储价格涨幅收窄对 2027 年中国 AI 产业链出口增长的影响可能

更为直接。中国 AI 产业链出口增长主要由存储、计算等集成电路及搭载相关芯片的自动

数据处理设备带动，2026 年相关商品出口高增中，价格上涨贡献较大。以集成电路为例，

2026 年 1—10 月，出口均价同比上涨 111.1%，出口数量同比仅增长 3.2%。 

2027 年存储价格走势可能分化，叠加 2026 年高基数影响，价格对出口增长的拉动

可能边际减弱。一方面随着新增产能逐步释放、部分终端需求承压，存储产品普遍大幅

涨价的局面可能有所缓解。据研究机构 TrendForce 预测，受 AI 服务器需求增长、HBM

产能挤占及新增产能释放滞后等因素影响，DRAM 供应仍将偏紧；NAND Flash 则呈现

企业级需求旺盛、消费级需求疲弱的分化特征，随着新增产能逐步释放，2027 年下半年

供需可能趋于宽松。另一方面，2026 年存储价格大幅上涨抬高了 2027 年的同比基数。

据 TrendForc 统计，2026 年第三、第四季度一般型 DRAM 合约价格环比分别上涨 13%—

18%和 10%—15%，涨幅较第一、二季度的 90%—95%和 58%—63%明显收窄。即使 2027

年部分存储产品价格继续维持高位，价格同比涨幅也可能收窄，对中国 AI 产业链出口金

额增长的拉动相应减弱。 

总体来看，2027 年全球 AI 需求仍有较强支撑，中国 AI 产业链相关商品出口有望保

持增长，但增速可能较 2026 年高位回落，叠加整体出口高基数及外部贸易摩擦等因素，

预计中国整体出口增速回落至 8%—10%。 
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