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[Table_Summary] 

据WIND数据1，5月出口同比增长 19.4%，进一步超过前 4个月累计增速的 14.5%。去年同期基数偏低有一定贡献；但从环比来看，5月也略高

于过去十年均值。出口强仍是一个毫无疑问的结论。 

5月出口同比 19.4%，今年前两个月同比为 21.8%、3月和 4月同比分别为 2.5%、14.1%。 

5月出口环比为 4.9%，过去十年（2016-2025）年 5月出口环比均值为 4.6%。 

同期亚洲主要制造业国家出口增速均偏高，韩国 5月同比为 53.2%、越南 5月同比为 18.1%。在前期《出口持续偏强的原因是什么》等报告中，

我们曾总结几个原因：一是海外特别是欧美高通胀，既带来偏高进口需求，又凸显亚洲制造的性价比；二是 AI对出口的带动，WTO口径下 AI相

关产品贡献了 2025年全球货物贸易总额的 1/6和增速的近一半；三是“南方国家工业化”所带来的机遇。 

2026年 1-5月韩国出口同比为 43.2%，显著高于 2025年年度累计同比的 3.8%。 

2026年 1-5月越南出口同比为 19.5%，略高于 2025年年度出口同比的 17.0%。 

从区域分布来看有几个特点，一是对美出口 5月同比增速达 35.4%，同期中美经贸的关系改善可能是一个重要背景；二是对韩国出口增速很高，

5月同比达 42.1%，亦明显快于整体，半导体和汽车等领域的产业链贸易带动可能是重要原因。从前 4个月数据看，中国对韩国电机电气类（HS85

章）出口同比为 42.9%、对韩国车辆及零部件类（HS87章）的出口同比为 63.5%；三是对我国香港地区出口同比达 63.1%，转口贸易应有一定

加快。从前 5个月出口份额来看，对美出口占比从一季度的 9.9%重新回到 10.1%；对韩国出口占比小幅提升，对日韩出口合计占比为 8.4%；对

非洲、拉美、东南亚等三大南方地区出口合计稳定在 32%左右。 

关于 5月期间的中美磋商，商务部指出2：美国总统特朗普于 5月 13日至 15日对中国进行国事访问。访问期间，两国元首在北京举行会晤。5月

12日至 13日，中美经贸团队在韩国举行经贸磋商，为两国元首会晤作了经贸领域的准备。双方就成果具体内容进行了密集磋商，取得了积极共

识。 

从出口产品分布来看，高增长集中于高端制造领域的特征没有变化：AI产业趋势下，集成电路出口单月同比 110.9%、自动数据处理设备单月同

比 66.1%，增速均创年内新高。汽车出口同比 39.3%，略低于前 4个月的 54.1%但仍在高增长区间。船舶出口增速也比较快，5月同比为 31.0%。

锂电池是另一个高增长领域，5月数据还没更新，前 4个月累计同比为 47.5%。 
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低附加值产品的增速仍比较低，5月四大劳动密集型产品（纺织品、箱包、服装、玩具）合并出口增速为-3.0%；通用机械出口增速为 2.3%；和

趋势值相比均变化有限。 

边际变化较明显的领域之一是手机，5月出口额同比达 44.3%，显著高于前 4个月累计同比的-1.5%；手机出口量实际上仍在低增长区间，5月单

月出口同比为-3.5%，出口额的上升显然是在存储芯片涨价的背景下，带动手机涨价所带来的，其中可能也包含着中国企业向中高端机型逐步过

渡的产品策略；之二是家电这样的地产后周期产品，4-5月出口同比分别为 7.1%和 9.4%，有小幅需求回暖迹象。 

3证券时报网报道，过去高性价比的智能手机入门机型，是中国厂商打开海外市场的利器。然而，随着存储等核心元器件成本大幅上涨，这一盈利

模型正遭受严峻考验。压力之下，国产手机厂商的竞争方式和产品主攻价位带发生了改变——中高端市场正成为新的竞争焦点，厂商试图在规模

与利润之间重建平衡。 

此外，也有部分传统产品出口增速较快，最典型的就是水泥和水泥熟料。5月数据还没更新，前 4个月累计同比为 199.9%；2025年出口增速为

62.3%。还有钢坯，2025年和 2026年前 4个月出口同比分别为 115.2%和 45.4%。肥料 2025年和 2026年前 5个月出口同比分别为 57.9%和

23.4%。不过这类产品出口量较产能来说仍低，以水泥为例，2025年出口量为 1171万吨，较同期产量 16.9万吨来说仍只属一角。 

“南方国家工业化”可能是重要背景。在前期报告《出口持续偏强的原因是什么》中，我们指出：有一部分非科技产品前期出口增速也非常高，

可能反映来自全球南方的需求，比如钢坯、水泥熟料、摩托车、肥料等。 

出口高增长的宏观效应有四：一是总量托底效应，中国经济的出口依存度 2025年为 19%左右，出口偏强会对部分行业的景气度和盈利带来一定

带动，在固投和消费偏弱的背景下，对经济形成一个基础性的托底；二是价格传递效应，本月手机出口价格的上行是一个信号。从历史规律看，

出口价格指数略滞后于 PPI周期，目前价格处于上行周期，这对于年内含价的出口额增速来说是一个安全垫，对于有品牌护城河和产品竞争力的

行业盈利来说也是一个有利条件。三是政策空间效应，在出口高增长背景下，宏观经济政策不易有系统性的刺激，会更侧重于对固投、一般消费

的补短板；四是产业验证效应，AI带动的半导体领域的高出口增速继续验证“美国高资本开支增速-亚洲高订单和产品增速”的循环，对于 AI产业

链定价的分子端逻辑是一个支持。 

 

风险提示：外部经济和金融环境短期变化超预期；中东地缘政治风险加剧，并对欧美经济带来意外冲击；大宗商品价格短期波动幅度超预期，带

给海外金融市场的影响向居民短传递；全球贸易受影响程度超预期，部分关键产品出口增速下行；地产销售和投资的短期拖累程度仍大于预期。 
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图1：出口年度同比增速（%）  

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  注：2026 年为 1-5 月 
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