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核心观点 

  

❖ 事件： 2026 年 10 月 14 日，海关总署公布 9 月进出口数据。我国（以美元

计价）进出口 7608.4 亿美元，当月同比增速 34.1%，较前值上升 7.8 个百分

点。其中出口 4471.8 亿美元、同比 36.3%，较前值提升 11.3 个百分点；进口

3136.5 亿美元、同比 31%，较前值提升 2.8 个百分点。 

❖ AI 出口增速再度提升，其余商品出口增速“多点开花”。机电产品 9 月

的出口增速上行至 43.7%，较前值上升 10.8 个百分点。其中自动数据处理设

备及零部件出口大幅增长至 92.9%，较前值提升 16.4 个百分点，拉动出口 5.1

个百分点；而集成电路出口升至 136%，较前值提升 6.2 个百分点，拉动 9 月

出口 7.9 个百分点。此外，原材料、优势制造、劳动密集型等品类中，多数商

品的出口增速上升。 

❖ 劳动密集型产品出口改善明显。玩具 9 月出口增速进一步提升至 40.8%，

较前值提升了 25.5 个百分点。而塑料制品、服装、箱包、纺织纱线出口增速

分别较前值提升 14 个百分点、11.5 个百分点、11.4 个百分点、16.6 个百分点。

劳动密集型产品出口改善主要源于：一是低基数影响；二是对美出口的传统

劳动密集型产品增速持续上升；三是高油价波动下我国生产成本较东盟国家

具备竞争优势。 

❖ 尽管价格因素依然是出口高增的主要支撑，但数量因素亦出现修复。

其中集成电路 9 月的数量同比由负转正、从-8.1%上升至 1.1%，成品油的出口

数量同比则由 12.8%上升至 39.3%，汽车的数量同比由 38.2%进一步上升至

55.5%，家用电器的数量同比由 0.1%升至 25.4%。多个重点品类量的贡献显著

增强。 

❖ 多数国别的出口增速进一步提升。9 月对美出口同比升至 39.6%，较前值

上升 5.2 个百分点。而非美国家出口同比重回升势至 35.9%，较前值上升 12

个百分点。对欧盟、东盟、韩国的出口增速均较前值有不同程度的提升。 

❖ 进口商品的高增多数由价格贡献。AI 产业链相关进口延续高景气态势。

其中自动数据处理设备 9 月增速升至 296.5%，较前值提升 87.5 个百分点，机

床进口增速升至 23.8%，较前值提升 26.3 个百分点。工业原料需求边际改善。

原材料端的原油、天然气、铜材进口增速有所上升。原油的 9 月进口增速 3.3%，

较前值上升了 12.1 个百分点。天然气进口增速升至 34%，较前值上升 27.1 个

百分点。铜材进口增速升至 37.9%，较前值提升 9.4 个百分点。 

❖ 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 10 月 14 日，海关总署公布 9 月进出口数据，我国（以美元计价）进出口

7608.4 亿美元，当月同比增速 34.1%，较前值上升 7.8 个百分点。其中出口 4471.8

亿美元、同比 36.3%，较前值提升 11.3 个百分点；进口 3136.5 亿美元、同比 31%，

较前值提升 2.8 个百分点。进口、出口的增速均明显高于 wind 一致预期。 

 

出口增速大幅“跳升”，进口延续增长趋势。9 月我国出口、进口的同比增速均在

前期高景气的基础上进一步提升，其中出口增速大幅“跳升”，9 月的贸易顺差较

8 月进一步扩大至 1335.3 亿美元。从今年情况来看，前三季度我国出口累计同比

增速为 21.3%、较前值上升 2 个百分点，而进口累计同比增速为 27.5%、较前值上

升 0.5 个百分点。外贸的高增速势头超出市场预期。 

图1: 9 月出口金额进一步上行 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元 

 

图2: 9 月进口金额超季节性增长 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元 
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9 月出口如此强劲，主要来自于 AI 商品的出口增速再度提升，叠加其余产品的出

口增速“多点开花”。 

AI 相关商品出口增速“强上强”。高新技术产品 9 月出口增速进一步抬升至 63.6%，

较前值提升 6.8 个百分点。而机电产品的出口增速上行至 43.7%，较前值上升 10.8

个百分点。其中自动数据处理设备及零部件出口大幅增长至 92.9%，较前值提升

16.4 个百分点，拉动出口 5.1 个百分点；而集成电路出口升至 136%，较前值提升

6.2 个百分点，拉动 9 月出口 7.9 个百分点。 

图3: 机电、汽车、成品油对 9 月出口拉动率较高，而劳动密集型的拉动率也在提升 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：百分点 

 

尽管自动数据处理设备、集成电路两者的出口增速进一步高升，但对于 9 月出口

的贡献度有所下滑，从前值的 45.1%贡献下滑至 35.9%，这一变化侧面印证，其余

品类出口同步改善，对出口总量的拉动作用明显增强。 

图4: 集成电路、自动数据处理设备的贡献度在下降，表明其它商品出口亦改善 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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而原材料、优势制造、劳动密集型等品类中，多数商品的出口增速上升。 

原材料中成品油 9 月出口增速升至 125.1%，较前值提升了 44.6 个百分点。未锻轧

铝及铝材出口增速升至 46.6%，较前值提升 8.2 个百分点。肥料的出口下滑有所收

窄，9 月出口同比下降 9.2%，较前值收窄 52.7 个百分点。钢材出口增速变化幅度

较小，9 月出口增速 8.6%，较前值仅下滑 1.9 个百分点。不过稀土的出口增速 9

月进一步下滑，从 33.7%下降至 14.3%，降低了 19.4 个百分点。 

劳动密集产品改善较为明显。其中玩具 9 月出口增速进一步提升至 40.8%，较前

值提升了 25.5 个百分点。而塑料制品 29.2%、服装的 23.8%、箱包 22.5%、纺织

纱线 19%，分别较前值提升 14 个百分点、11.5 个百分点、11.4 个百分点、16.6 个

百分点。 

优势制造中的汽车（包括底盘）9 月出口增速升至 62%，较前值上升 19 个百分点，

汽车零配件 9 月出口增速升至 24.3%，较前值提升 16.9 个百分点。但船舶 9 月出

口降至 2.7%，较前值下滑 18.3 个百分点。 

图5: 大多数出口商品增速都出现改善 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

出口中劳动密集型产品增速的改善较为明显，我们理解是三方面的影响： 

一是低基数推升了今年 9 月的读数。塑料制品、服装 2025 年 9 月出口金额仅为

82.9 亿美元、124.5 亿美元，低于 2025 全年平均值的 87.2 亿美元、126 亿美元，

基数影响使得今年 9 月读数走高。而玩具、服装的出口金额也明显好于去年同期。 
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图6: 塑料制品出口金额明显高于去年  图7: 纺织制品出口金额明显高于去年 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元  数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元 

 

图8: 玩具出口金额明显高于去年同期  图9: 服装出口金额好于去年同期 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元  数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：亿美元 

 

二是对美出口的传统劳动密集型产品增速上升。今年 6-8 月，中国对美出口纺织

制品、塑料制品的增速持续上升，连续两个月维持回升态势。而美国圣诞开启备

货后，预计 9 月对美出口的纺织、塑料制品仍延续增势。 
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图10: 今年 6-8 月中国对美国出口纺织制品、塑料制品的增速持续上升 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：% 

 

三是生产成本具备竞争优势。中东地缘存在不确定性，9 月以来油价再度攀升，

直接抬升东南亚制造企业的能源、物流与原料采购等成本。对比来看，我国能源

供给体系更加多元、对外依存度相对更低，工业用电、基础能源成本波动的传导

幅度弱于东南亚经济体。竞争优势也推动了 9 月劳动密集型产品出口增速的修复。 

图11: 9 月越南原油进口价格同比再度上行 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：% 

 

尽管价格因素依然是出口高增的主要支撑，但数量因素亦出现修复。其中集成电

路 9 月的数量同比由负转正、从-8.1%上升至 1.1%，成品油的出口数量同比则由

12.8%上升至 39.3%，稀土的数量同比由-18.2%上升至 6.7%，汽车的数量同比由
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38.2%进一步上升至 55.5%，家用电器的数量同比由 0.1%升至 25.4%。多个重点品

类量的贡献显著增强。 

图12: 主要出口商品的 9 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，多数国别的出口增速进一步提升。9 月对美出口同比升至 39.6%，较

前值上升 5.2 个百分点。而非美国家出口同比重回升势至 35.9%，较前值上升 12

个百分点。对欧盟出口同比 9 月升至 25.3%，较前值提升 18.6 个百分点。对东盟

出口升至 52.3%，较前值提升 22.1 个百分点。对韩出口增速提升至 68.2%，较前

值提升 18.9 个百分点。 

图13: 9 月我国对非美国家出口的同比增速上升更快 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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进口端延续小幅上升。需要注意的是，9 月进口的来料加工增速同比小幅下滑至

38.4%，较前值下降 2.5 个百分点，而一般贸易进口同比增速上升至 20%，较前值

上升 3.9 个百分点。8 月 13 日，商务部等 7 部门印发《关于推动商品消费扩容升

级的实施意见》，其中提到：支持国际精品消费，便利国内需要的绿色、健康、智

能、时尚等优质消费品进口。结合这一政策导向与 9 月数据，我们理解，单月读

数的变化，或指向进口驱动动能存在从海外订单带动的生产代工需求，逐步向国

内终端消费需求切换的可能。 

图14: 9 月我国进口产品中一般贸易同比增速上升 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；单位：% 

 

9 月进口商品中，AI 产业链相关品类延续高景气态势。其中自动数据处理设备 9

月增速升至 296.5%，较前值提升 87.5 个百分点，机床进口增速升至 23.8%，较前

值提升 26.3 个百分点。 

工业原料需求边际改善。原材料端的原油、天然气、铜材进口增速有所上升。原

油的 9月进口增速 3.3%，较前值上升了12.1个百分点。天然气进口增速升至 34%，

较前值上升 27.1 个百分点。铜材进口增速升至 37.9%，较前值提升 9.4 个百分点。 

此外，纺织制品的进口增速在 9 月升至 31.6%，较前值提升 11.9 个百分点。 
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图15: 9 月主要进口商品中，多数商品的价格是进口高增的主导因素 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

总体来看，9 月出口大幅“跳升”，其强度显著超出市场一致预期。我们理解，本

轮出口高增由结构层面双轮支撑：一方面，高端制造品类保持高速增长；另一方

面，传统制造板块出口同步改善。从量价拆分视角观察，本轮出口增长虽仍以价

格贡献作为主要支撑，但实物出口数量也同步出现修复，量端不再持续缺位。 

9 月出口、进口两旺的局面进一步印证：在全球贸易保护、地缘扰动等外部环境

波动加剧的背景下，我国制造业呈现出较强的综合韧性，无论是高端科技制造赛

道，还是传统轻工制造领域，均保有相对稳定的全球竞争优势。 

展望后续，从基数条件来看，去年 10 月出口基数相对不高，预计出口的高景气态

势短期仍有望延续。 

 

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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