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◼ 核心观点 

1. 进出口增速：以美元计价，1-9月出口累计同比21.3 %（前值19.3 %）、

进口累计同比 27.5 %（前值 27.0 %）；9 月当月出口同比 36.3 %（前值

25.0 %）、进口同比 31.0 %（前值 28.2 %），贸易差额 1335 亿美元。 

2. 量价分解：根据 HS2 指数（上年同月=100）：截至 8 月出口价格指

数 115.1（前值 111.6），出口数量指数为 103.0（前值 105.5）；进口价

格指数为 125.6（前值 120.8），进口数量指数为 96.9（前值 100.4）。 

3. 出口产品结构：1-9 月机电产品出口额累计同比 29.0 %（前值

26.9 %），占出口额的比重为 64.4%；高新技术产品出口额累计同比

45.6 %（前值 42.9 %），占出口额的比重为 29.5%。分重点产品的累计

同比增速来看：集成电路 108.1 %（前值 103.9 %）、自动数据处理设

备及其零部件 54.6 %（前值 49.4 %）；汽车（包括底盘）54.3 %（前值

53.2 %），手机 13.7 %（前值 13.5 %）；家用电器 9.4 %（前值 6.8 %）。 

4. 出口区域结构：对东盟、欧盟、美国、韩国、日本、印度、俄罗斯

等出口普遍加速。 

（1）欧美：1-9 月中国对欧盟出口额累计同比 16.4 %（前值 15.3 %），

占中国出口总额的比重为 14.4%；对美国出口额累计同比 9.8 %（前值

6.2 %），占比 10.3%。 

（2）东盟：1-9 月对东盟出口额累计同比 28.7 %（前值 25.8 %），占

比 18.6%。其中，1-9 月对越南出口额累计同比 31.1 %（占比 5.6%）、

对泰国 35.3 %（占比 3.0%）、对马来西亚 39.2 %（占比 3.2%）、对印

尼 19.4 %（占比 2.2%）、对新加坡 23.3 %（占比 2.2%）。 

（3）东亚：1-9 月中国大陆对香港地区出口额累计同比 50.5 %（前值

50.4 %），占比 10.6%；中国对韩国出口额累计同比 39.1 %（前值

35.3 %），占比 4.4%、对日本出口额累计同比 9.0 %（前值 8.1 %），占

比 3.8%。 

（4）金砖国家方面：1-9 月对印度出口额累计同比 23.3 %（前值

20.1 %），占比 3.7%；对俄罗斯出口额累计同比 33.1 %（前值 30.7 %），

占比 2.9%；对巴西出口额累计同比 22.3 %（前值 22.4 %），占比 1.9%。 

◼ 投资建议 

综上，前三季度出口实现 21.3 %的高速增长，并且出口产品结构、区

域结构持续优化。我们认为，这反映了中国出口的“顺势而为”：一方

面可能是因为美联储 2025 年底连续降息，使得 2026 以来全球总需求

持续扩张；另一方面则是人工智能产业快速发展，带动高新技术产品

出口额高速增长。从长期来看，中国产业体系、创新水平在长期国际

竞争中的比较优势仍是出口韧性所在。不过也需要看到，随着美联储

开始加息抑制通胀，叠加高基数等客观因素，全球总需求的增速可能

受到影响。 

◼ 风险提示 

（1）逆全球化加剧的风险；（2）政策节奏变化的风险。 
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1. 中国国际贸易的增长趋势 

 

图1:中国出口额与进口额（美元值）当月同比增速  图2:中国贸易差额当月值及其 12 月移动平均 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 

 

 

图3:中国出口价格指数与数量指数（HS2）  图4:中国进口价格指数与数量指数（HS2） 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 
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2. 中国国际贸易的区域结构 

 

图5:中国对主要目的地出口额占整体比重  图6:中国从主要来源地进口额占整体比重 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 

 

 

图7:对主要目的地的出口增速：东盟、欧盟、美国  图8:对主要目的地的出口增速：东盟主要经济体 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 

 

 

图9:对主要目的地的出口增速：东亚主要经济体  图10:对主要目的地出口增速：主要金砖国家 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 
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3. 中国国际贸易的商品结构 

 

图11:中国机电产品与高新技术产品出口额累计同比  图12:集成电路出口数量与金额累计同比 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 

 

 

图13:韩国半导体出口额与费城半导体指数同比增速  图14:自动数据处理设备及其零部件出口额累计同比 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 

 

 

图15:汽车（包括底盘）出口数量与金额累计同比  图16:汽车（包括底盘）与汽车零配件出口额累计同比 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 
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图17:手机出口数量与金额累计同比  图18:家用电器出口数量与金额累计同比 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 

 

 

图19:钢材出口数量与金额累计同比  图20:塑料制品出口额累计同比 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 

 

 

图21:纺织纱线、织物及其制品，以及服装及衣着附件

出口额累计同比 

 图22:农产品出口额累计同比 

  
资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，甬兴证券研究所 
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4. 投资建议 

综上，前三季度出口实现 21.3 %的高速增长，并且出口产品结构、区

域结构持续优化。我们认为，这反映了中国出口的“顺势而为”：一方面可

能是因为美联储 2025 年底连续降息，使得 2026 以来全球总需求持续扩张；

另一方面则是人工智能产业快速发展，带动高新技术产品出口额高速增长。

从长期来看，中国产业体系、创新水平在长期国际竞争中的比较优势仍是出

口韧性所在。不过也需要看到，随着美联储开始加息抑制通胀，叠加高基数

等客观因素，全球总需求的增速可能受到影响。 

 

 

5. 风险提示 

（1）逆全球化加剧的风险：逆全球化趋势加剧，会影响全球经济预期、

通胀预期，以及政策取向，可能对金融资产价格产生复杂影响。 

（2）政策节奏变化的风险：逆周期调节政策力度取决于财政政策空间

与货币政策空间的动态变化。市场分析应避免简单的线性推测。 
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专业审慎的研究方法，独立、客观地出具本报告，保证报告采用的信息均来自合规渠道，并对本报告的内容和观点负
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