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 中观景气跟踪 7 月第 4 期  

本报告导读： 
  
2026 年 7 月算力价格回升，电子景气延续上行；地缘扰动反复，油化价格回升，有

色承压；暑期服务出行边际修复，电影票房同比增长，航空出行显著改善。  
  

投资要点： 
 
[Table_Summary]  算力紧缺延续，地缘扰动反复。上周（07.13-07.19）中观景气线索主

要有：1）算力租赁价格 7 月回升，电子产业景气加速；2）美伊冲

突扰动推升原油及化工价格，黄金价格偏弱震荡；3）暑期服务消费

边际改善，电影票房同比增长，航空客运边际改善。 

 上游资源：能源化工价格上升，有色金属价格承压。1）油化：地缘

扰动仍反复，布伦特原油期货结算价环比+15.9%，国内化工品价格

指数环比+3.1%。2）煤炭：秦皇岛港 Q5500 动力煤平仓价周环比

+1.9%。3）有色：COMEX 黄金价格环比-1.8%，SHFE 铜/铝价格环

比-0.2%/+0.6%，工业金属价格分化。 

 中游周期与制造：7 月算力价格回升，电子产业延续高景气。1）先

进制造：7 月算力租赁价格回升，B200 租赁价格升至 7.14 美元/h，

突破 5 月高点（6.11 美元/h）。全球电子产业景气继续加速，2026 年

6 月，中国台湾电子行业上市公司营收同比+63.2%，同比增速较 5

月（47.4%）继续上行，结构上，存储、半导体制造和 PCB 原料营

收增速居前。DRAM DDR5/DDR4/DDR3 现货价格分别环比

+3.9%/+2.9%/+1.9%，存储价格继续上涨。2）基建地产：钢铁供需

边际改善，钢价小幅上行，传统建材价格继续磨底。 

 下游消费：暑期票房同比增长，地产销售边际改善。1）服务消费：

全国电影票房收入 15.1 亿元，环比+73.2%，同比+80.9%。2）地产： 

30 大中城市商品房成交面积同比+4.6%；10 大重点城市二手房成交

面积同比+6.9%，地产终端销售边际改善。3）生猪：猪价环比+0.8%，

涨幅收窄，供需情况有待观察。 

 客运物流：航空客运边际改善，货运物流边际修复。1）客运：10 大

主要城市地铁客运量环比+3.0%、同比+0.1%；百度迁徙规模指数环

比-1.8%、同比-15.6%；航空方面，国内航班执飞架次环比+8.4%、

同比+5.4%，国际航班恢复至 2019 年同期的 85.6%，航空出行显著

改善。2）货运：高速货车通行量/铁路货运量环比+2.3%/+1.9%，同

比 +1.8%/-5.3% ；快递揽收 / 投递量环比 +1.1%/+0.7% ，同比

+8.0%/+7.6%，物流景气边际修复。3）航运：SCFI/BDI 指数环比-

3.3%/-6.5%；港口货物/集装箱吞吐量环比+10.8%/+4.1%，但同比仍

为-13.7%/-9.8%。 

 风险提示：国内政策的不确定性，贸易摩擦的不确定性，全球地缘

政治的不确定性。 
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1. 中观景气汇总 
 

上周（07.13–07.19），中观景气线索主要有：1）算力租赁价格 7 月回升，电

子产业景气加速；2）美伊冲突扰动推升原油及化工价格，黄金价格偏弱震

荡；3）暑期服务消费边际改善，电影票房同比增长，航空客运边际改善。 

表1：A 股中观景气跟踪一张表 

 
资料来源：Wind，Choice，国泰海通证券研究 

 

2. 上游资源：能源化工价格上升，有色金属价格承压 
 

油化：地缘扰动反复，能化价格反弹。地缘扰动仍反复，霍尔木兹海峡通行

量回落，截至 07.12，霍尔木兹海峡周均通行量环比-12.9 艘至 16.4 艘。截至

07.17，布伦特原油期货结算价环比+15.9%至 88.1 美元/桶，主因美伊冲突升

级推升霍尔木兹海峡及红海航运扰动担忧，市场交易原油供给风险溢价；截

至 07.17，国内化工品价格指数环比+3.1%至 4721.0 点，化工品价格上涨。 

核心中观指标 最新观测月份 最新读数 单位 月环比 月同比 近三年历史分位 更新时间 景气位置 景气

煤炭 秦皇岛港:动力末煤:月均平仓价 2026-07-31 808.1 元/吨 -5.5% 26.6% 45.7% 2026-07-21 中等 

有色金属 南华有色金属指数:月均值 2026-07-31 2016.2 指数 -3.0% 19.6% 82.8% 2026-07-21 高位 

石油石化 布伦特原油期货:月均价 2026-07-31 79.8 美元/桶 -5.4% 14.8% 60.0% 2026-07-22 高位 

钢铁 上海螺纹钢HRB400 20mm:月均价 2026-07-31 3169.3 元/吨 -2.0% -3.0% 2.8% 2026-07-21 低位 

建筑材料 浮法玻璃:5.0mm:月均价 2026-07-31 1099.4 元/吨 -1.3% -7.8% 5.7% 2026-07-20 低位 

建筑装饰 中国建筑:新签合同额:累计同比 2026-05-31 -2.0 % -760.5% -192.5% 0.0% 2026-07-21 低位 

基础化工 华东MDI:月均价 2026-07-31 18845.5 元/吨 -4.4% 12.1% 45.7% 2026-07-22 中等 

公用事业 中国发电量:累计同比 2026-06-30 3.5 % -2.8% 1066.7% 42.8% 2026-07-15 中等 

交通运输 中国民航正班客座率:累计同比 2026-06-30 1.6 百分点 -11.1% -15.8% 5.7% 2026-07-21 低位 

环保 中国:公共财政支出:节能环保:累计同比 2026-05-31 -8.8 % -29.4% -241.9% 0.0% 2026-06-22 低位 

电子 台积电:营收:累计同比 2026-06-30 35.6 % 18.8% -11.0% 71.4% 2026-07-17 中等 

半导体 半导体:销售额:合计:当月同比 2026-05-31 104.1 % 10.9% 285.6% 100.0% 2026-07-07 高位 

PCB PCB出口金额:累计同比 2026-06-30 34.0 % 8.3% 25.5% 97.1% 2026-07-18 高位 

消费电子 中国:出货量:手机:合计:累计同比 2026-05-31 -3.6 % 58.1% -28.6% 25.7% 2026-06-24 低位 

通信 中国:产量:移动通信基站设备:累计同比 2026-06-30 10.5 % -2.8% 238.7% 80.0% 2026-07-20 高位 

通信设备 出口价值指数:通信设备、计算机等电子制造:同比 2026-05-31 149.5 上年同月=100 9.1% 40.0% 100.0% 2026-06-25 高位 

光纤 出口价值指数:光纤、光缆等:同比 2026-05-31 182.9 上年同月=100 19.8% 59.5% 100.0% 2026-06-25 高位 

传媒 中国:实际销售收入:游戏市场:当月同比 2026-05-31 10.1 % -8.8% 2.1% 40.0% 2026-06-17 中等 

计算机 中国:软件产业:软件业务收入:累计同比 2026-05-31 10.3 % -5.5% -4.6% 5.7% 2026-07-03 低位 

电力设备 中国:电网基本建设投资完成额:累计同比 2026-05-31 13.2 % -47.1% -9.6% 45.7% 2026-07-02 低位 

光伏设备 中国:发电新增设备容量:太阳能:累计同比 2026-05-31 -69.9 % -35.7% -193.7% 0.0% 2026-07-02 低位 

电池 动力电池装车量:累计同比 2026-06-30 12.0 % 64.4% -74.6% 14.2% 2026-07-16 低位 

电网 中国:电网基本建设投资完成额:累计同比 2026-05-31 13.2 % -47.1% -9.6% 45.7% 2026-07-02 低位 

国防军工 中国:出口金额:船舶:累计同比 2026-06-30 29.4 % 10.9% 58.1% 60.0% 2026-07-14 高位 

机械设备 中国:销量:挖掘机:工程机械行业:当月同比 2026-06-30 35.3 % -2.5% 166.4% 91.4% 2026-07-06 高位 

食品饮料 中国:零售额:粮油、食品、饮料、烟酒类:累计同比 2026-06-30 8.4 % 0.0% -19.2% 42.8% 2026-07-20 低位 

医药生物 中国:医药制造业:营业收入:累计同比 2026-05-31 -1.5 % -650.0% 28.6% 60.0% 2026-06-27 高位 

化学制药 中国:产量:化学药品原药:累计同比 2026-06-30 4.6 % 6.8% -46.9% 31.4% 2026-07-20 低位 

医疗器械 中国:出口金额:医疗仪器及器械:累计同比 2026-06-30 14.1 % 5.2% 139.0% 94.2% 2026-07-14 高位 

家用电器 中国:产量:空调:累计同比 2026-06-30 0.1 % -88.9% -98.3% 0.0% 2026-07-20 低位 

美容护理 中国:零售额:化妆品类:累计同比 2026-06-30 6.3 % 28.6% 53.7% 82.8% 2026-07-15 高位 

农林牧渔 中国:价格:生猪(外三元):月:平均值 2026-07-31 11.0 元/公斤 14.6% -24.9% 11.4% 2026-07-22 低位 

汽车 中国乘用车销量:当月同比 2026-06-30 -5.3 % -25.6% -136.4% 11.4% 2026-07-15 低位 

轻工制造 全国建材家居景气指数(BHI) 2026-05-31 129.7 指数 11.7% 3.1% 94.2% 2026-06-16 高位 

商贸零售 中国:社会消费品零售总额:餐饮收入:累计同比 2026-06-30 2.8 % -9.7% -44.0% 0.0% 2026-07-15 低位 

社会服务 中国:旅客周转量总计:累计同比 2026-05-31 4.0 % -21.6% -13.0% 2.8% 2026-07-01 低位 

纺织服饰 中国:零售额:服装鞋帽针纺织品类:累计同比 2026-06-30 6.7 % -6.9% 103.0% 62.8% 2026-07-15 高位 

银行 中国:社会融资规模存量:同比 2026-06-30 7.4 % -3.9% -16.9% 0.0% 2026-07-15 低位 

证券Ⅱ 沪深股票成交额:月同比 2026-07-31 80.9 % -41.5% -44.9% 65.7% 2026-07-21 中等 

保险Ⅱ 中国:保险公司:保费收入:累计值:同比 2026-05-31 4.3 % -19.5% 13.2% 14.2% 2026-06-26 中等 

房地产 30大中城市:商品房月成交面积:同比 2026-06-30 -6.7 % -15958.6% 25.1% 65.7% 2026-07-01 高位 

金融

板块 行业

周期

科技

消费

国泰海通策略 A股中观景气跟踪一张表
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图1：布伦特原油期货价格环比+15.9%  图2：霍尔木兹海峡通行量边际回落 

 

 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究  资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

煤炭：煤价环比反弹。截至 07.17，秦皇岛港 Q5500 动力煤平仓价周环比

+1.9%，为 810.0 元/吨；秦皇岛港煤炭库存为 680.0 万吨，与上周基本持平，

绝对水平仍处于历史偏高位置。 

 

图3：秦皇岛港 Q5500 动力煤平仓价周环比+1.9%  图4：秦皇岛港煤炭港口库存环比持平 

 

 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究  资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

有色：金价偏弱震荡，工业金属价格分化。截至 07.17，COMEX 黄金价格

环比-1.8%至 4017.2 美元/盎司，金价偏弱震荡；SHFE 铜/铝价格分别为

10.4/2.3 万元/吨，环比-0.2%/+0.6%，国内铜价小幅回落，铝价小幅上涨。 

 

图5：COMEX 黄金期货价格环比-1.8%  图6：SHFE 铜/铝价周环比-0.2%/+0.6% 

 

 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究  资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

3. 中游周期与制造：7 月算力价格回升，电子产业延续
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高景气 

3.1. 先进制造：7 月算力租赁价格边际改善，全球电子产业景气

继续加速 

 

2026 年 7 月算力租赁价格边际回升。根据 ORNN 统计的算力价格指数，7

月以来主流算力租赁价格均出现边际改善，截至 07/20，B200 租赁价格升至

7.14 美元/h，突破 5 月高点（6.11 美元/h），我们认为中观层面算力租赁价格

的回升不支持“过剩”叙事。根据 GetDeploying，H200 按需租赁价格（On-

Demand）6 月回落幅度明显小于竞价实例租赁价格（Spot 价格），7 月明显

回升，整体价格韧性较强，我们认为这表明 AI 训练和连续性推理任务场景

的算力紧缺性仍在上升，后续可关注确定性算力的价格变化。 

 

图7：2026 年 7 月 B200 租赁价格已经突破前高  图8：算力按需租赁价格表现更加稳健 

 

 

 

资料来源：ORNN  资料来源：GetDeploying 

 

全球电子产业景气增长继续加速。2026 年 6 月，中国台湾电子行业上市公

司营收同比+63.2%至 1.2 万亿新台币（约合人民币 2500 亿元），同比增速较

5 月（47.4%）继续上行，结构上，存储、半导体制造和 PCB 原料营收增速

居前。截至 07.17 ， DRAM DDR5/DDR4/DDR3 现货价格分别环比

+3.9%/+2.9%/+1.9%，存储价格继续上涨。 

 

图9：2026M6 台股电子上市公司营收同比+63.2%  图10：DRAM DDR5 现货价格环比+3.9% 

 

 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 
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表2：2026M6 台股电子产业链中存储/IC 制造/PCB 原料营收增速居前 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

3.2. 基建地产链：钢铁价格小幅上行，建材需求仍磨底 

 

钢价小幅上行，需求低位回升、库存压力边际缓和。截至 07.17，螺纹钢/热

轧板卷价格分别 3097/3328 元/吨，周环比变化+0.1%/+0.7%。螺纹钢表观消

费量为 204.4 万吨，周环比+4.8%；截至 07.17，高炉开工率 82.7%，环比-

1.1pct，钢材社会库存环比-12.8 万吨。 

 

图11：螺纹钢/热轧板卷价格周环比变化+0.1%/+0.7%  图12：高炉开工率环比-1.1% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

图13：螺纹钢表观消费量周环比+4.8%  图14：钢材社会库存周环比-12.8 万吨 

 

 

 

台股电子产业链营收 2026-06 营收/亿新台币 营收同比/%
半导体材料 半导体材料 103.05 10.22

IC设计 1,395.18 34.20
IC制造 5,306.67 75.71

IC封装测试 920.06 30.69
存储器 840.28 279.68

存储器芯片 567.33 351.63
DRAM模组 272.95 185.24
PCB原料 621.46 53.36
PCB制造 896.68 30.20

被动元件 被动元件 312.99 34.44
连接器 连接器 142.85 -14.92
光学 光学 87.98 1.88

触摸屏 67.04 5.21
面板 477.31 15.41

集成电路

DRAM

PCB

屏幕及面板

3,000

3,100

3,200

3,300

3,400

3,500

3,600

3,700

3,800

3,900

4,000

2
0

2
4
-0

4

2
0

2
4
-0

5

2
0

2
4
-0

6

2
0

2
4
-0

7

2
0

2
4
-0

8

2
0

2
4
-0

9

2
0

2
4
-1

0

2
0

2
4
-1

1

2
0

2
4
-1

2

2
0

2
5
-0

1

2
0

2
5
-0

2

2
0

2
5
-0

3

2
0

2
5
-0

4

2
0

2
5
-0

5

2
0

2
5
-0

6

2
0

2
5
-0

7

2
0

2
5
-0

8

2
0

2
5
-0

9

2
0

2
5
-1

0

2
0

2
5
-1

1

2
0

2
5
-1

2

2
0

2
6
-0

1

2
0

2
6
-0

2

2
0

2
6
-0

3

2
0

2
6
-0

4

2
0

2
6
-0

5

2
0

2
6
-0

6

现货价格:螺纹钢 现货价格:热轧卷板
（元/吨）

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

（%） 全国高炉开工率

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

0

100

200

300

400

500

600

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

螺纹钢表观消费量

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

（万吨）

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

钢材社会库存

2020 2021 2022

2023 2024 2025

2026

（万吨）

下载日志已记录，仅供内部参考



策略观察 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 7 of 11 

资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

建材价格延续低位。截至 07.17，国内浮法玻璃平均价为 1091.0 元/吨，环比

-0.9%。截至 07.16，浮法库存总量 7610.7 万重量箱，环比+0.1%。截至 07.17，

全国水泥价格指数 93.0，环比-0.5%；全国水泥发运率 40.1%，环比-1.3pct 

，建工需求继续磨底。 

 

图15：全国浮法玻璃均价环比-0.9%  图16：全国浮法玻璃库存量周环比+0.1% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

图17：全国水泥价格指数环比-0.5%  图18：全国水泥发运率周环比-1.3% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

4. 下游消费：暑期票房同比增长，地产销售边际改善 
 

电影与景区：电影票房同比增长，游乐园景气同比偏弱。截至 07.19 当周，

全国电影票房收入 15.1 亿元，环比+73.2%，同比+80.9%，较前一周 8.7 亿

元明显改善，暑期档带动线下娱乐消费热度回升。截至 07.19 当周，上海迪

士尼乐园拥挤度均值 33%，处于较低区间，环比-8.6%，同比-25.6%，游乐

场景气同比偏弱。 
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图19：全国电影票房收入同比+80.9%  图20：上海迪士尼乐园拥挤度同比-25.6% 

 

 

 
资料来源：iFind，国泰海通证券研究  资料来源：Queue Times，国泰海通证券研究 

 

地产：终端销售小幅改善。截至 07.19 当周，30 大中城市商品房成交面积

123.9 万平方米，环比-9.9%，同比+4.6%，新房成交较上一期同比改善但环

比继续回落。10 大重点城市二手房成交面积 169.0 万平方米，环比-2.5%，

同比+6.9%，二手房销售同比仍保持正增长。 

 

图21：30 大中城市商品房成交面积同比+4.6%  图22：10 大重点城市二手房成交面积同比+6.9% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

生猪：猪价小幅回升。截至 07.19，全国生猪（内三元）价格为 11.36 元/千

克，周环比+0.8%，增幅缩小，养殖端亏损继续收窄。后续仍需观察能繁母

猪去化和出栏节奏变化。 

 

图23：全国生猪（内三元）价格周环比+0.8%  图24：外购仔猪/自繁自养生猪养殖利润亏损收窄 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

5. 客运物流：航空客运边际改善，货运物流边际修复 
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客运：市内出行回升，航空客运边际改善。截至 07.19 当周，10 大主要城市

地铁客运量环比+3.0%、同比+0.1%；百度迁徙规模指数环比-1.8%、同比-

15.6%，跨城迁徙仍弱。航空方面，国内航班执飞架次环比+8.4%、同比+5.4%，

较 2019 年同期+21.5%；国际航班执飞架次环比-1.4%，但恢复至 2019 年同

期的 85.6%，国际恢复率较上一期提升。 

 

图25：地铁客运量环比/同比+3.0%/+0.1%  图26：迁徙规模指数环比/同比-1.8%/-15.6% 

 

 

 
资料来源：iFind，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

图27：国内航班执飞架次环/同比+8.4%/+5.4%  图28：国际航班执飞架次环/同比-1.4%/+1.3% 

 

 

 
数据来源：航班管家，国泰海通证券研究  数据来源：航班管家，国泰海通证券研究 

 

货运物流：公路、铁路、快递均边际改善。截至 07.19 当周，高速货车通行

量 5403.8 万辆，环比+2.3%、同比+1.8%；铁路货运量 7463.6 万吨，环比

+1.9%、同比 -5.3%。快递揽收 /投递量分别为 39.56/39.47 亿件，环比

+1.1%/+0.7%，同比+8.0%/+7.6%。 
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图29：公路通行量/铁路货运量环比+2.3%/+1.9%  图30：快递揽收/投递量同比+8.0%/+7.6% 

 

 

 
资料来源：iFind，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

航运港口：港口吞吐量环比修复，航运价格边际回落。截至 07.17，SCFI 指

数 3080.3 点，周环比-3.3%；BDI 指数 2752 点，周环比-6.5%。截至 07.19 当

周，中国港口货物吞吐量/集装箱吞吐量分别为 2.3 亿吨/599.0 万标准箱，环

比+10.8%/+4.1%，较上一期台风扰动后的低位环比修复，但同比-13.7%/-

9.8%。 

 

图31：SCFI/BDI 指数周环比-3.3%/-6.5%  图32：港口货物/集装箱吞吐量环比+10.8%/+4.1% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

6. 风险提示 

 

国内政策的不确定性。国内财政和货币政策的出台、落地和执行情况尚存不

确定性，政策强度及节奏的变化或对市场造成冲击。 

 

贸易摩擦的不确定性。中美贸易摩擦仍存不确定性，贸易摩擦持续时间及烈

度的变化或对市场造成冲击。 

 

全球地缘政治的不确定性。部分地区地缘冲突演化方向与烈度难以准确判

断，突发事件或对市场造成冲击。 

 

   

0.00

1000.00

2000.00

3000.00

4000.00

5000.00

6000.00

7000.00

8000.00

9000.00

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

2
0

2
2
-0

8

2
0

2
2
-1

1

2
0

2
3
-0

2

2
0

2
3
-0

5

2
0

2
3
-0

8

2
0

2
3
-1

1

2
0

2
4
-0

2

2
0

2
4
-0

5

2
0

2
4
-0

8

2
0

2
4
-1

1

2
0

2
5
-0

2

2
0

2
5
-0

5

2
0

2
5
-0

8

2
0

2
5
-1

1

2
0

2
6
-0

2

2
0

2
6
-0

5

（万吨）
高速公路货车通行量:当周值 铁路货运量:当周值（右）

（万辆）

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

2
0

2
3
-0

1
2
0

2
3
-0

2
2
0

2
3
-0

3
2
0

2
3
-0

4
2
0

2
3
-0

5
2
0

2
3
-0

6
2
0

2
3
-0

7
2
0

2
3
-0

8
2
0

2
3
-0

9
2
0

2
3
-1

0
2
0

2
3
-1

1
2
0

2
3
-1

2
2
0

2
4
-0

1
2
0

2
4
-0

2
2
0

2
4
-0

3
2
0

2
4
-0

4
2
0

2
4
-0

5
2
0

2
4
-0

6
2
0

2
4
-0

7
2
0

2
4
-0

8
2
0

2
4
-0

9
2
0

2
4
-1

0
2
0

2
4
-1

1
2
0

2
4
-1

2
2
0

2
5
-0

1
2
0

2
5
-0

2
2
0

2
5
-0

3
2
0

2
5
-0

4
2
0

2
5
-0

5
2
0

2
5
-0

6
2
0

2
5
-0

7
2
0

2
5
-0

8
2
0

2
5
-0

9
2
0

2
5
-1

0
2
0

2
5
-1

1
2
0

2
5
-1

2
2
0

2
6
-0

1
2
0

2
6
-0

2
2
0

2
6
-0

3
2
0

2
6
-0

4
2
0

2
6
-0

5
2
0

2
6
-0

6
2
0

2
6
-0

7

邮政快递日均揽收量 邮政快递日均投递量
(亿件）

2025年快递日均揽收、投

递5.44亿件、5.44亿件

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

2
0

2
4
-0

8

2
0

2
4
-1

1

2
0

2
5
-0

2

2
0

2
5
-0

5

2
0

2
5
-0

8

2
0

2
5
-1

1

2
0

2
6
-0

2

2
0

2
6
-0

5

SCFI:综合指数 BDI

0.0

100.0

200.0

300.0

400.0

500.0

600.0

700.0

800.0

0.0

5,000.0

10,000.0

15,000.0

20,000.0

25,000.0

30,000.0

35,000.0

2022 2023 2024 2025 2026

（万标准箱）（万吨）

中国港口货物/集装箱吞吐量

港口完成货物吞吐量:当周值 港口完成集装箱吞吐量:当周值（右）

下载日志已记录，仅供内部参考



策略观察 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 11 of 11 

             
[Table_Endpage] 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻

辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影

响，特此声明。 

 

免责声明 

本报告仅供国泰海通证券股份有限公司（以下简称“本公司”）授权客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的

当然客户。本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发放，概不构成任何广告。 

 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推

测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可升可跌。过往表现不应作为

日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持

在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

 

本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均

不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收

益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本

公司、本公司员工或者关联机构无关。 

 

本公司利用信息隔离墙控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在法律许可的情况

下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供

或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提到的公司

的董事。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。在

决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行

引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“国泰海通证券研究”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和

修改。 

 

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本报告的投资

者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息或进而交易本报告中提及的证券。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建

议，本公司、本公司员工或者关联机构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

 

评级说明 

 

 

 评级 说明 

投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

 

以报告发布后的 12 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 12 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 10%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～10%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

无评级 
对于个股未来市场表现与基准指数相比无

明确观点 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
 

 

国泰海通证券研究所 
地址 上海市黄浦区中山南路 888 号 邮编 200011 电话 （021）38676666 

  
 

下载日志已记录，仅供内部参考


