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2026 年 9 月 08 日│中国内地 专题研究 

 

海关总署数据显示，以美元计，2026 年 8 月出口金额同比从 7 月的 23.9%

上行至 25%，低于彭博一致预期的 25.9%；进口金额同比从 7 月的 27.6%

上行至 28.2%，低于彭博一致预期的 31.0%；贸易顺差录得 1191 亿美元。 

 

8 月进出口金额增速均小幅回升，出口增长动能由 AI 链向消费品等领域扩

散，但量价分化加剧，海外加息和高油价对实际贸易量的潜在压制仍需关注：

1）AI 链出口增速高位攀升，但集成电路出口数量转负；2）低基数和补库

需求支撑消费品出口，海外加息或拖累传统工业品需求；3）三季度净出口

对经济的贡献或有所上升，而内需修复相对偏弱。 

 

第一，进出口贸易量价继续分化。8 月出口金额同比增长 25.0%，较上月加

快 1.1 个百分点，价格上涨仍是出口金额高增的重要支撑，我们估算，8 月

出口量同比增速由 4.9%降至约 2.3%；8 月进口量同比增速由上月的-0.2%

回升至约 2.2%。 

 

第二，AI 链对进出口的支撑均再度走强。8 月 AI 链（集成电路+计算机）出

口同比增长 103.6%，较上月加快 10.8 个百分点，拉动出口增长 10.1 个百

分点。进口方面，集成电路/自动数据处理设备（含存储）合计对进口增速

的贡献从 7 月的 18.5 个百分点边际走强至 19.7 个百分点，后续硬件价格涨

势趋缓、叠加基数抬升，AI 链进出口金额增速可能从高位放缓。 

 

第三，消费品出口持续改善，海外加息或拖累部分传统工业品出口。8 月轻

工纺织出口同比增长 10.3%，较上月加快 1.9 个百分点，服装、玩具和家具

出口普遍改善；对美出口增速由 17.0%升至 34.4%，低基数和年末购物季

备货有望继续提供支撑。通用机械出口增速则由 31.4%降至 15.2%，海外

加息或抑制设备投资需求。同时，成品油出口量同比转增 12.8%，此前出口

管制的约束或有所缓解。 

 

第四，原油进口持续低位、内需相关进口仍在筑底。8 月原油进口量降幅较

7 月的 24.3%略收窄至 23.4%。工业金属及原材料进口金额增速维持在

16.6%的高增速区间，对总进口拉动约 1.7 个百分点。剔除 AI 链、能源及

工业原材料外的其他商品对总进口的贡献从 7 月的 5.8 个百分点略改善至

6.1 个百分点，处于偏低区间，显示内需或仍在筑底。 

 

第五，预计三季度净出口对增长的贡献上升。7—8 月月均顺差由二季度同

比减少 273 亿元转为同比增加 766 亿元；我们估算 7—8 月出口、进口数量

的月均同比增速分别为 3.6%和 1.0%，指示货物净出口有望继续支撑名义和

实际经济增长，而内需修复动能相对偏弱。 

 

往前看，我们认为年内出口增长仍有韧性，但 AI 链硬件涨价和高油价或压

制需求、同时海峡再度封锁可能拖累全球增长预期，实际贸易量增速或走弱。

AI 链需求强劲推升全球贸易需求，美国消费和补库仍对中国出口有所支撑，

但部分海外经济体加息、地缘不确定性及海峡再度封锁可能影响企业预期。

与此同时，内需仍在筑底、进口增速或在三四季度放缓、从而推动货物贸易

顺差维持高位，净出口对三季度实际 GDP 增长的贡献有望上升。 

 

风险提示：中东地缘冲突升级扰动供应链；联储加息导致全球需求放缓。 
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宏观研究 

 

海关总署公布的数据显示，2026 年 8 月出口金额同比较 7 月的 23.9%进一步上行至 25%，

低于彭博一致预期的 25.9%；进口金额同比从 7 月的 27.6%上行至 28.2%，低于彭博一致

预期的 31.0%；贸易顺差录得 1191 亿美元。8 月进出口金额增速均小幅回升，结构上，除

AI 链出口维持高增长外，消费品出口在低基数等因素推动下也持续改善，出口增长的品类

覆盖面进一步扩大。但海外加息和高油价对实际贸易量的潜在压制仍需关注。8 月数据关

注要点如下： 
 

第一，进出口贸易均呈现“量价分化”。 

 

8 月出口金额同比增长 25.0%，较上月加快 1.1 个百分点。价格上涨仍是出口金额高增的重

要支撑，我们估算，8 月出口量同比增速由 4.9%降至约 2.3%（图表 2），仍处低位；8 月

进口量同比增速由上月的-0.2%回升至约 2.2%，内需修复力度仍需观察。 

 

第二，AI 链对进出口的支撑仍强。 

 

AI 链出口增速高位攀升，对出口的拉动进一步增强。8 月，AI 链（集成电路+计算机）出口

同比增长 103.6%，较上月加快 10.8 个百分点；占总出口的比重由 16.8%升至 17.7%，拉

动出口增长 10.1 个百分点，较上月提高 1.2 个百分点（图表 3）。其中，集成电路、计算机

出口金额同比分别增长 129.8%和 76.5%，较上月分别加快 13.3 和 9.1 个百分点（图表 4）。

同时，中国内地对 AI 硬件产业链相关经济体出口增速进一步上升，8 月对韩国、中国台湾、

中国香港出口同比分别增长 49.3%、43.7%和 63.7%。 

 

集成电路出口价格涨幅进一步扩大，出口量增速则转负。8 月，集成电路出口均价同比涨幅

由上月的 112.6%扩大至 149.7%，带动出口金额增速进一步上行；但出口数量同比由上月

增长 1.9%转为下降 7.9%，量价走势明显分化（图表 5-6）。同期，韩国 AI 链对出口的贡献

亦进一步走强，但存储价格的二阶导趋于放缓（参见《韩国 8 月 AI 链出口仍然强劲》，

2026/9/1）。往后看，AI 链仍有望成为出口的重要支撑，但随着后续硬件价格涨势趋缓、叠

加同比基数抬升，AI 链出口金额增速可能从高位放缓。 

 

终端电子产品延续“价强量弱”的特征，成本上涨对下游需求的潜在挤压值得关注。8 月，

手机出口均价同比上涨 50.0%，涨幅较上月收窄 8.1 个百分点；出口数量同比下降 13.6%，

降幅较上月收窄 6.3 个百分点，但仍处于两位数负增长区间。家电出口均价同比涨幅则由上

月的 1.5%扩大至 10.6%，出口数量同比增速由 5.1%降至 0.1%（图表 6）。整体来看，电

子链出口呈现较明显的“价强量弱”特征，硬件涨价可能通过成本传导抑制下游需求。 

 

进口方面，AI 链对进口增速的贡献为 7 成、仍形成较强支撑：集成电路进口增速较 7 月的

76.5%走强至 83.6%，而自动数据处理设备（含存储）进口增速较 7 月的 185.4%再创新高

至 209.1%，二者合计对进口增速的贡献从 7月的 18.5个百分点边际走强至 19.7个百分点，

显示 AI 产业链需求仍在高景气度。 

 

第三，消费品出口持续改善，但海外加息或拖累传统工业品出口增长。 

 

低基数和补库需求推动消费品出口增速普遍回升。8 月，轻工纺织出口同比增长 10.3%，

较上月加快 1.9 个百分点。其中，服装、玩具、家具出口同比分别增长 12.3%、15.3%和

11.8%，较上月分别加快 3.8、17.0 和 0.6 个百分点，玩具出口增速由负转正、改善尤为明

显（图表 8）。同期，中国对美出口同比增速由上月的 17.0%升至 34.4%，对总出口的拉动

提高 1.5 个百分点至 3.4 个百分点。不过，本轮增速回升也受到去年同期低基数的支持，去

年 8 月，服装、玩具、家具出口同比分别下降 10.0%、20.9%和 3.2%，对美出口同比下降

33.1%。往后看，欧美年末购物季备货需求叠加低基数效应，有望继续支撑消费品出口。 

 

海外加息或拖累设备投资需求，部分传统工业品出口增速放缓。8 月，通用机械出口金额同

比增速由 31.4%降至 15.2%，对总出口的拉动由约 0.5 个百分点降至 0.3 个百分点；铝材

出口金额同比增速回落 6.3 个百分点至 38.5%。海外主要经济体纷纷转向加息，欧央行和

日央行年内已宣布加息，且美欧日央行均可能进一步加息。融资成本上升或抑制海外企业

扩产及设备采购意愿，进而对中国部分工业品出口形成拖累。 
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部分能源化工品出口回暖，出口管制措施的影响或边际减弱。8 月，成品油出口数量同比由

上月-12.9%转正至 12.8%，叠加出口均价涨幅扩大，成品油出口金额同比增速由 21.0%升

至 80.5%。肥料出口数量同比降幅也由 67.2%收窄至 43.9%，出口金额同比降幅由 75.7%

收窄至 61.9%，对总出口的拖累由约 0.5 个百分点收窄至 0.4 个百分点。成品油和肥料出口

数量同步改善，或表明此前出口管制措施对出货的约束有所缓解，但随着油价再度上行，

化工品出口能否持续回暖仍有待观察。 

 

第四，内需相关进口仍在筑底。 

 

8 月进口同比增速较 7 月的 27.6%再度走强至 28.2%，我们估算量价增速均有边际回升，

AI 链之外，煤炭、农产品和关键原材料储备增速维持韧性，其他进口仍在底部。 

 

一方面，海峡再度封锁拖累原油进口增速，整体能源项进口增速转负，而工业原材料进口

增速维持韧性。8 月原油进口量降幅较 7 月的 24.3%略收窄至 23.4%，进口金额同比降幅

亦较 7 月的 4.8%走阔至 8.8%。此外，国内煤炭产量下降的影响持续，8 月煤炭进口金额增

速录得 48.6%，对总进口增速拉动约 0.6 个百分点。工业金属及原材料进口增速维持在 16.6%

的高增速区间，对总进口拉动约 1.7 个百分点（图表 11）。 

 

另一方面，剔除 AI 链、能源及工业原材料外的其他商品对总进口的贡献从 7 月的 5.8 个百

分点略改善至 6.1 个百分点，我们估算黄金的贡献或有收缩。海关快讯披露项外的商品（约

2 成）贡献进口增速约 2.3 个百分点，较 7 月的 4.7 个百分点有所回撤，其中我们估计可能

主要为非货币黄金增速继续放缓。根据 7 月的海关月报数据，非重点列示品类中非货币黄

金（HS7108）同比增速较 6 月的 256.4%回落至 57.9%，贡献较 6 月的 8.3 个百分点退坡

至 2.9 个百分点，是非重点列示产品中最重要品类（图表 10）。 

 

第五，货物贸易顺差对增长的贡献继续上升。 

 

货物净出口对经济增长的支撑增强。8 月以美元计价的贸易顺差达 1190.9 亿美元，同比增

长 17.9%（图表 12）；从人民币口径看，8 月贸易顺差为 8,093 亿元，同比增长 11.9%。7—8

月月均顺差为 7,876 亿元，较二季度增加 663 亿元；月均顺差由二季度同比减少 273 亿元

转为同比增加 766 亿元，显示货物净出口对名义增长的支撑有所增强。从实际增量看，我

们估算 7—8 月出口、进口数量的月均同比增速分别为 3.6%和 1.0%，指示货物净出口有望

继续支撑实际经济增长（图表 13）。相比之下，7 月社会消费品零售总额和固定资产投资增

速均有所走弱，表明内需修复动能偏弱，对经济增长的拉动可能有所减弱。 

 

往前看，我们认为年内出口增长仍有韧性，但 AI 链硬件涨价和高油价或压制需求、同时海

峡再度封锁可能拖累全球增长预期，实际贸易量增速走弱。此外，货物贸易顺差对实际增

长的贡献或继续上升。AI 链需求维持强劲推升全球贸易需求，尤其是价格指标的回升更为

明显，美国消费和补库仍对中国出口有所支撑，但考虑到部分海外经济体加息、地缘不确

定性及海峡再度封锁可能影响企业预期。与此同时，内需仍在筑底、进口增速或在三四季

度放缓、从而推动货物贸易顺差维持高位，净出口对三季度实际GDP增长的贡献有望上升。 
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图表1： 8月中国出口和进口增速分别回升至 25%、28.2% 

 

备注：括号内表示 2025 年占整体出口/进口的比重 

资料来源：Wind，海关总署，华泰研究 

 

图表2： 我们估算 8月出口数量增速或较 7月回落 

 
资料来源：Wind，华泰研究 
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图表3： AI 链对出口的拉动进一步上升至 10.1 个百分点 
 

图表4： 8 月集成电路出口同比高位攀升 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表5： 8 月集成电路出口价格涨幅走扩 
 

图表6： 8 月集成电路出口量的增速转负，手机和家电的出口量增速也

偏弱 

 

 

 
资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表7： 8 月对美出口增速大幅反弹，对韩出口高位上行 
 

图表8： 6 月美国耐用品、家具等行业的批发商库存均处于历史 50%分

位以下 

 

 

 
资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 
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宏观研究 

 

图表9： 我们估算 8月进口数量及价格指数增速较 7月回落 

 
资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表10： 今年 7月非货币黄金对出口的贡献回落 

 
资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表11： 8 月机电产品进口同比反弹，但农产品和能源的进口增速放缓 
 

图表12： 7-8 月中国贸易顺差进一步走扩 

 

 

 
资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 
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宏观研究 

 

图表13： 三季度贸易顺差对实际 GDP的贡献或将抬升 

 
资料来源：Wind，华泰研究 

 

风险提示： 

1) 中东地缘冲突若再度升级，可能推升原油、天然气及国际航运价格，并通过运输受阻、

交付周期延长和生产成本上升等渠道扰动全球供应链，进而压制外需。 

 

2) 若美国通胀持续偏高、美联储加息或维持高利率的时间超出预期，全球金融条件可能进

一步收紧，海外消费、投资及制造业需求随之放缓，从而对中国出口增速形成下行压力。 
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香港-重要监管披露 

• 华泰金融控股（香港）有限公司的雇员或其关联人士没有担任本报告中提及的公司或发行人的高级人员。 
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其他信息请参见下方 “美国-重要监管披露”。 
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告内容负责。华泰证券（美国）有限公司联营公司的分析师不具有美国金融监管（FINRA）分析师的注册资格，可能
不属于华泰证券（美国）有限公司的关联人员，因此可能不受 FINRA 关于分析师与标的公司沟通、公开露面和所持
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公司的全资子公司。任何直接从华泰证券（美国）有限公司收到此报告并希望就本报告所述任何证券进行交易的人士，
应通过华泰证券（美国）有限公司进行交易。 

 

美国-重要监管披露 

• 分析师易峘、吴宛忆、陈玮本人及相关人士并不担任本报告所提及的标的证券或发行人的高级人员、董事或顾问。
分析师及相关人士与本报告所提及的标的证券或发行人并无任何相关财务利益。本披露中所提及的“相关人士”包
括 FINRA 定义下分析师的家庭成员。分析师根据华泰证券的整体收入和盈利能力获得薪酬，包括源自公司投资银
行业务的收入。 

• 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或不时会以自身或代理形式向客户出售及购买华泰证券研究
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新加坡 
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宏观研究 

   
法律实体披露 
中国：华泰证券股份有限公司具有中国证监会核准的“证券投资咨询”业务资格，经营许可证编号为：91320000704041011J 

香港：华泰金融控股（香港）有限公司具有香港证监会核准的“就证券提供意见”业务资格，经营许可证编号为：AOK809 

美国：华泰证券（美国）有限公司为美国金融业监管局（FINRA）成员，具有在美国开展经纪交易商业务的资格，经
营业务许可编号为：CRD#:298809/SEC#:8-70231 

新加坡：华泰证券（新加坡）有限公司具有新加坡金融管理局颁发的资本市场服务许可证，并且是豁免财务顾问，经
营许可证编号为：202233398E 
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南京  北京 

南京市建邺区江东中路228号华泰证券广场1号楼/邮政编码：210019  北京市西城区太平桥大街丰盛胡同28号太平洋保险大厦A座18层/ 

邮政编码：100032 
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华泰金融控股（香港）有限公司 
香港中环皇后大道中 99 号中环中心 53 楼 

电话：+852-3658-6000/传真：+852-2567-6123 

电子邮件：research@htsc.com 

http://www.htsc.com.hk 

 

华泰证券（美国）有限公司 
美国纽约公园大道 280 号 21 楼东（纽约 10017） 

电话：+212-763-8160/传真：+917-725-9702 

电子邮件: Huatai@htsc-us.com 

http://www.htsc-us.com 

 

华泰证券（新加坡）有限公司 
滨海湾金融中心 1 号大厦, #08-02, 新加坡 018981 

电话：+65 68603600 

传真：+65 65091183 

https://www.htsc.com.sg 
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