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核心观点 

  

❖ 事件： 2026 年 8 月 7 日，海关总署公布 7 月进出口数据。我国（以美元计

价）进出口 6832 亿美元，当月同比增速 25.3%，较前值下降 5.3 个百分点。

其中出口 3978.5 亿美元、同比 23.9%，较前值回落 3.1 个百分点，进口 2853.5

亿美元、同比 27.5%。较前值回落 8.5 个百分点。 

❖ 出口具备韧性，进口增速回落。7 月我国出口增速具备韧性、仅小幅回落，

而进口增速出现明显下滑。但如果从金额上来看，实际出口、进口均高于近年

水平，我国当前外贸依旧处在高景气通道。 

❖ 高端制造依然是维持出口韧性的核心引擎，而原材料走弱边际上构成

对出口的拖累。7 月机电产品、高技术产品的出口依旧为出口主要支柱。自

动数据处理设备及零部件、集成电路、汽车等科技产业和我国优势制造业的

出口依然维持了极高的景气度。原材料 7 月出口的走弱，基本来自于不同地

区或国家的监管政策收紧。其中稀土、肥料走弱是受到国内政策扰动；而铝材

的走弱则是受到海外政策的扰动。 

❖ 主要商品的价格主导出口增长。集成电路、稀土、手机的 7 月出口均价均

维持在高位。 

❖ 生产需求走强推动对美、对东盟出口增速的上升。美国、东盟的制造业

PMI 在 7 月均明显上升，生产需求走强带动了我国对美国、东盟出口的回升。

而政策扰动下对拉丁美洲的出口增速下滑。 

❖ 原油价格下行、原材料进口回落使得 7 月进口增速明显回落。AI 资本

开支前期增加了厂商进口铜材备货量。但随着进入 7 月，短期新增资本开支

放缓，下游企业优先消化现有库存，暂缓海外采购计划，带动了 7 月进口铜

材的明显回落。 

❖ 价格对未来外贸景气的影响或在边际减弱。1-7 月对价格贡献占比较多的

商品是集成电路、稀土、船舶、成品油和手机，但其中权重较大的集成电路、

成品油 7 月的出口价格同比已不同程度回落。当前 AI 产业链上下游利润分配

的矛盾已经初步显现，未来集成电路、自动数据处理设备等 AI 相关商品的涨

价动能可能会边际下滑，出口增速或存在放缓的压力。 

❖ 风险提示： AI 产业周期下行风险；新兴市场与汇率波动风险；海外贸易壁

垒加剧风险。 
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2026 年 8 月 7 日，海关总署公布 7 月进出口数据，我国（以美元计价）进出口

6832 亿美元，当月同比增速 25.3%，较前值下降 5.3 个百分点。其中出口 3978.5

亿美元、同比 23.9%，较前值回落 3.1 个百分点，进口 2853.5 亿美元、同比 27.5%。

较前值回落 8.5 个百分点，增速均略高于 wind 一致预期。 

 

出口具备韧性，进口增速回落。7 月我国出口增速具备韧性、仅小幅回落，而进口

增速出现明显下滑。但如果从金额上来看，实际出口、进口的规模均高于近年水

平。我国当前外贸依旧处在高景气通道，已经连续五个月单月进出口总规模突破

四万亿人民币规模。 

图1: 7 月出口金额超季节性 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元 

 

图2: 7 月进口金额超季节性 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元 
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高端制造依然是维持出口韧性的核心引擎，而原材料走弱边际上构成对出口的拖

累。 

7 月机电产品、高技术产品的出口依旧为出口主要支柱。高新技术产品 7 月同比

增速小幅升至 52.7%，较前值上升 0.4 个百分点。机电产品的 7 月同比增速小幅回

落至 33.8%，较前值仅小幅回落 0.4 个百分点。自动数据处理设备及零部件 7 月的

出口同比升至 67.4%，较前值上升 14.3 个百分点；集成电路 7 月出口同比回落至

116.6%，较前值回落 5.3 个百分点。而优势制造方面，汽车 7 月出口同比小幅下

行至 60.4%，较前值回落 9.2 个百分点。尽管以上品类的 7 月读数较 6 月有升有

降，但科技产业和我国优势制造业的出口依然维持了极高的景气度。 

图3: 集成电路、机电、汽车等对 7 月出口增速的拉动明显 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

7 月，大部分传统劳动密集型产品出口增速依然维持正增长，其中箱包、服装升至

7.3%、8.5%，较前值分别提升 5.6 个百分点、5.3 个百分点。而纺织小幅回落至

6.4%、较前值下降 5.8 个百分点。 

原材料的出口则明显走弱，7 月出口同比增速中农产品为 9.2%、稀土为 43%、铝

材为 44.7%，三者均较前值 19.7%、178.8%、77%大幅下滑，肥料 7 月出口同比进

一步降至-75.7%，较前值下降 20.9 个百分点。 

我们理解原材料 7 月出口的走弱，基本来自于不同地区或国家的监管政策收紧。

其中稀土、肥料走弱是受到国内政策扰动。6 月 24 日，商务部发布 2026 年第 26

号公告，自 7 月 1 日起升级稀土等战略资源出口管控机制。7 月 16 日海关新规落

地，硫酸铵、硝硫铵肥料新增出口法定检验，结束多年出口免检模式。而铝材的

走弱则是受到海外政策的扰动。今年 5 月全球最大铝土矿供应国几内亚宣布将于

6 月正式出台铝土矿出口管制改革方案，市场担忧未来全球铝供给紧张，厂商集

中采购铝材，导致我国铝材出口由 5 月的 38.5%大幅涨至 6 月的 77%，但截至当

前几内亚管制文件仍未正式发布，因此海外下游优先消耗自有存货，暂缓采购。 

此外值得注意的是船舶 7 月的出口增速变化较大，7 月出口同比增速高达 92.4%，

较前值提升 50 个百分点。这一变化可能源于两方面原因：一是大量船舶新订单逐

步进入交付期。2026 上半年，我国造船完工量 3650 万载重吨、同比增长 51.2%，
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占世界总量的 62.2%；新接订单量 12106 万载重吨，同比增长 173.1%，占世界总

量的 82.3%。而 6-8 月为船厂集中交付、出海验收的旺季。二是地缘政治带来的连

锁效应逐步显现。美伊摩擦仍存在不确定性，霍尔木兹海峡通行减少下大量远洋

货轮被迫绕行，船只扩充的需求升温，带动我国船舶出口增速大幅上行。 

图4: 科技产业和我国的优势制造产业累计出口增速极高 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

主要商品的价格主导出口增长。集成电路 7 月出口数量同比仅为 1.9%，但金额同

比高达 116.6%，出口均价维持在 119.6 万美元/百万个的高位，与 6 月的 120.5 万

美元/百万个基本持平；而稀土数量同比-29.5%为负，但金额同比 43%为正，出口

均价在 1.23 万美元/吨，仅较 6 月的 1.27 万美元/吨小幅回落；手机数量同比进一

步下滑至-19.9%，但金额同比达 26.6%，均价上升至 194 万美元/万台，较前值 177.2

万美元/万台进一步抬升。 
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图5: 主要出口商品的 7 月金额、价格、数量同比情况 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

从国别来看，7 月出口增速有以下几点变化： 

一是生产需求走强推动对美、对东盟出口增速的上升。对美国出口 7 月同比升至

17%，较前值上升 3.2 个百分点。对东盟国家出口同比 7 月升至 38.4%、较前值上

升 3.9 个百分点。其中 7 月美国 ISM 制造业 PMI 回升至 55.6%、单月上行 2.3 个

百分点，生产指数单项上升 6.3 个百分点至 58.5%，而 7 月东盟制造业 PMI 为

52.8%，较 6 月上行 2.3 个百分点。生产需求走强带动了我国对美国、东盟出口的

回升。 

二是政策扰动下对拉丁美洲的出口增速下滑，其中 7 月墨西哥对华纸板作出反倾

销终裁，或拖累了对拉丁美洲的出口增速由 6 月的 28.4%下滑至 7 月的 13.9%。 

图6: 7 月我国对美国、东盟的出口同比上升，对非洲、拉丁美洲的出口同比下降 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：% 
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此外，在全球 AI 产业周期的影响下我国对韩出口依然处于较高景气，7 月进一步

提升至 46.6%，较前值提升 4.1 个百分点。6 月对韩出口的电机、电气及其零附件

（承载大多数 AI 上游硬件元器件）占比达 35% 

图7: 7 月我国对韩国出口依然维持较高增速，AI 占比较高 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

7 月进口同比大幅低于 6 月，主要来自于原油价格下行、原材料进口回落的影响。

原油 7 月进口均价从 765.5 万美元/万吨下行至 637.7 万美元/万吨。而原材料端进

口额也出现了大幅回落。其中铜材 7 月进口同比回落至 23.6%，较前值大幅下行

21.4 个百分点。铁矿 7 月进口增速下行至 13.7%，较前值下行 4.6 个百分点。 

我们理解 7 月铜材进口增速出现明显下滑可能源于：今年 6 月全球 AI 基建迎来

二季度末集中备货窗口，因此国内产业链相关厂商加急储备电解铜，也因此拉动

了 6 月铜材进口的冲高。但当海外科技企业完成二季度订单排产之后，7 月进入

订单观望评估阶段，短期新增资本开支放缓，下游企业优先消化现有库存，暂缓

海外采购计划，也导致了 7 月铜材进口的明显回落。 
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图8: 7 月铁矿、铜材进口增速回落 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：% 

 

图9: 6 月的价格指数同比小幅回落 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：% 

比较价格、数量总指数，可以看到 6 月出口中已经呈现了“价高量稳”的特征。 

根据我们预估，1-7 月价格对出口增速的贡献占 76%、而数量贡献占 24%。价格

贡献占比较多的商品是集成电路、稀土、船舶、成品油和手机，但其中权重较大

的集成电路 7 月价格同比已下行至 112.6%，较前值下降 10 个百分点；成品油 7

月价格同比也回落 21.4 个百分点至 38.9%。 

不过，当前 AI 产业链上下游利润分配的矛盾已经初步显现，未来集成电路、自动

数据处理设备等 AI 相关商品的涨价动能可能会边际下滑，出口增速或存在放缓

的压力。 
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总体来看，7 月出口具备较强韧性，但价格对未来外贸景气的影响或在边际减弱。 

 

风险提示： 

AI 产业周期下行风险：AI 产业的涨价动能边际消退，价格端对集成电路、光模块

出口增速的拉动力度逐步弱化； 

新兴市场与汇率波动风险：新兴经济体基本面波动、汇率变化及区域政策变动，

或影响多元化外贸订单稳定性，带来短期出口扰动； 

海外贸易壁垒加剧风险：欧盟对华摩擦升温，稀土等品类的实体管控清单扩容，

抬升各类商品出口查验成本与准入门槛。 
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