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频率：每周  

近期价格高频指标表现好转可能是供需关系边际修复的结果。 

 高频数据显示，8 月中旬以来国内价格形势出现明显好转。此前 3 周，每

周都有 9 个价格指标环比上涨，上周环比上涨的价格指标数量增加至 12
个。价格是供需的结果，在供给侧没有明显方向性的变化下，价格形势的

好转可能主要是由于需求侧因素的结果。 

 近期价格高频指标上涨数量增加，主要体现为重化工业品价格形势的改

善。例如，由于美伊局势的反复，乙烯价格从 7625 元/吨上涨 12.8%至

8600 元/吨。近期焦煤、焦炭价格也出现大幅上涨，焦煤价格 8 月中旬以

来累计上涨 28.1%，焦炭价格累计上涨 20.9%。其他黑色系商品价格过去

三周也呈现持续上涨的态势。其中，螺纹钢价格上涨 3.8%，冷轧价格累

计上涨 1.5%，热卷价格累计上涨 3.2%。同期，沥青价格累计上涨 13.9%
至 5107.43 元/吨，达到 2013 年历史新高。碳酸锂、PVC、国产多晶硅料

等产品价格过去上周也整体呈现上涨趋势。猪肉价格也在环比上涨过程

中，同比降幅已经收窄至 20%以内。 

 我们可以从上周发布的 8 月 PMI 数据找到供需关系变化的一些迹象。其

一，8 月制造业 PMI 新订单指数环比涨幅高于生产指数，新订单指数与生

产指数之差为 0.2%，这是今年以来第二次新订单指数表现好于生产指

数，上次为今年 3 月。并且，8 月新出口订单再次回到扩张区间。总的来

看，8 月以来制造业供需关系环比改善，这有利于整体价格形势的边际回

暖。 

 其二，重化工业品价格改善往往暗示投资需求的边际变化。根据我国 PMI
指标编制机构中国物流与采购联合会官网的分析文章，在 8 月有台风等天

气因素的影响下，土木工程建筑业商务活动指数逆势回升，较上月上升近

2 个百分点，升至 52%以上。“值得关注的是，除了商务活动趋升外，土

木工程建筑业的需求侧、上下游价格和市场预期均有向好表现。土木工程

建筑业的新订单指数虽仍在 50%以下，但较上月明显上升；投入品价格指

数和销售价格指数较上月均有不同程度上升，且均升至 52%以上；业务活

动预期指数升至 54%以上”。 

 再结合 6 月以来财政支出增速的回升，以及新型政策金融工具在各地陆续

投放，我们预计年内基建投资止跌回升的可能性提高，随着供需关系的改

善，相关商品价格形势也存在继续回暖的可能性。 

 风险提示：地缘政治风险、国内政策落地不及预期、全球衰退及主要经济体

货币政策超预期。 
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1、开工率 

上周沥青样本企业开工率为 21.4%，环比下降 0.2 个百分点，同比增速为-23.8%。 

图 1：沥青企业开工率下降（%） 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周全国电炉开工率为 62.18%，环比持平 0.00 个百分点，同比增速为-1.0%。 

图 2：电炉开工率保持不变（%） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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上周主要钢企高炉开工率为 78.7%，环比上升 0.8 个百分点，同比增速为 1.8%。 

图 3：主要钢企高炉开工率上升（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周建材钢厂螺纹钢开工率为 36.07%，环比下降 0.65 个百分点，同比增速为-16.0%。 

图 4：螺纹钢开工率下降（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周纯碱开工率为 75.47%，环比下降 4.97 个百分点，同比增速为-12.5%。 

图 5：纯碱开工率下降（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周热卷开工率为 79.69%，环比上升 3.13 个百分点，同比增速为 4.1%。 

图 6：热卷开工率上升（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周冷轧开工率为 82.98%，环比上升 2.13 个百分点，同比增速为 0.0%。 

图 7：冷轧开工率上升（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周全钢胎开工率环比上升 0.21 个百分点至 63.92%，同比增速为 6.9%。 

图 8：全钢胎开工率上升（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周半钢胎开工率为 65.10%，环比下降 0.24 个百分点，同比增速为-3.5%。 

图 9：半钢胎开工率下降（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周浮法玻璃开工率为 67.19%，环比下降 0.05 个百分点，同比增速为-11.6%。 

图 10：浮法玻璃开工率下降（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周液化天然气开工率为 52.45%，环比下降 0.26 个百分点，同比增速为-5.4%。 

图 11：液化天然气开工率下降（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周 PVC 开工率为 68.30%，环比上升 0.08 个百分点，同比增速为-11.3%。 

图 12：PVC开工率上升（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周烯烃开工率为 67.29%，环比上升 3.17 个百分点，同比增速为-16.4%。 

图 13：烯烃开工率上升（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周开工率形势保持不变，仍是 6 个指标环比上升，1 个指标环比持平，6 个指标环比下降。 
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2、产能利用率 

上周钢厂产能利用率为 86.09%，环比上升 0.11 个百分点，同比增速为 2.1%。 

图 14：钢厂产能利用率上升（%）  

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周矿山企业产能利用率为 57.07%，环比上升 0.35 个百分点，同比增速为-1.4%。 

图 15：矿山企业产能利用率上升（%）  

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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宏观定期报告  

上周热卷产能利用率为 75.39%，环比上升 1.74 个百分点，同比增速为-6.1%。 

图 16：热卷产能利用率上升（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周冷轧产能利用率为 83.72%，环比下降 1.21 个百分点，同比增速为-1.3%。 

图 17：冷轧产能利用率下降（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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宏观定期报告  

上周浮法玻璃产能利用率为 70.49%，环比下降，同比增速为-11.6%。 

图 18：浮法玻璃产能利用率下降（%） 

资料来源：Wind、招商证券 

上周焦化产能利用率 64.46%，环比持平 0.00 个百分点，同比增速为-11.2%。 

图 19：焦化产能利用率保持不变（%） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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宏观定期报告  

上周电炉产能利用率为 54.55%，环比上升 0.23 个百分点，同比增速为 0.9%。 

图 20：电炉产能利用率上升（%） 

 

资料来源：Wind、招商证券 

上周电厂日均耗煤量为 92.26 万吨，环比下降 2.81 万吨，同比增速为 3.6%。 

图 21：电厂日均耗煤量下降（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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宏观定期报告  

水泥熟料产能利用率为 50.86%，环比上升 9.19 个百分点，同比增速为-4.1%。 

图 22：水泥熟料产能利用率上升（%） 

资料来源：Wind、招商证券 

上周产能利用率形势转强，5 个指标环比上升，增加 3 个，1 个指标环比持平，数量不变，2 个指标环比下降，减少

3 个。 
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宏观定期报告  

3、产量 

8 月中旬重点企业粗钢日均产量为 196.5 万吨，环比下降 0.8 万吨，同比增速为-7.1%。 

图 23：粗钢产量下降（万吨） 

 

资料来源：Wind、招商证券 

8 月中旬重点企业钢材日均产量为 191.5 万吨，环比上升 9.6 万吨，同比增速为-6.5%。 

图 24：钢材产量上升（万吨） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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宏观定期报告  

上周全国建材钢厂螺纹钢产量 169.93 万吨，环比下降 3.15 万吨，同比增速为-19.8%。 

图 25：螺纹钢产量下降（万吨） 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周主要钢厂热卷产量为 295.08 万吨，环比上升 6.81 万吨，同比增速为-9.2%。 

图 26：热卷产量上升（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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宏观定期报告  

上周铁水产量为 236.8 万吨，环比上升 0.22 万吨，同比增速为-1.6%。 

图 27：铁水产量上升（万吨） 

 

资料来源：百川盈孚、招商证券 

上周沥青产量为 37.17 万吨，环比下降 2.10 万吨，同比增速为-43.6%。 

图 28：沥青产量下降（吨） 

 
资料来源：Datayes！、招商证券 
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宏观定期报告  

上周全国重点电厂日均发电量环比上升 5.4%，增速回落 1.1 个百分点。 

图 29：日均发电量环比增速放缓（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周水泥产量为 1495.2 万吨，环比上升 154.7 万吨，同比增速为 5.8%。 

图 30：水泥产量上升（吨） 

资料来源：Datayes！、招商证券 
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宏观定期报告  

上周光伏玻璃产量为 44.21 万吨，环比下降 1.33 万吨，同比增速为-14.8%。 

图 31：光伏玻璃产量下降（吨） 

 

资料来源：Datayes！、招商证券 

上周多晶硅产量为 27010 吨，环比上升 650.0 吨，同比增速为-14.0%。 

图 32：多晶硅产量上升（吨） 

 

资料来源：Datayes！、招商证券 

上周产量形势转强，5 个指标环比上升，增加 1 个，0 个环比持平，减少 1 个，5 个指标环比下降，数量不变。 
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宏观定期报告  

4、价格 

上周华东地区水泥均价为 397 元/吨，环比下跌 2 元/吨，西南地区价格为 458 元/吨，环比持平。 

图 33：华东地区水泥价格下跌 西南地区水泥价格保持不变（元/吨）33 

 

资料来源：Wind、招商证券 

上周熟料价格为 239.6 元/吨，环比下跌 1.62 元/吨，同比增速为-7.6%。 

图 34：熟料价格下跌（元/吨） 

 

资料来源：Wind、招商证券 

 

 

 

 

400.0

420.0

440.0

460.0

480.0

500.0

520.0

540.0

2025/08 2025/10 2025/12 2026/02 2026/04 2026/06 2026/08

平均价:PO42.5水泥:⻄南

平均价:PO42.5水泥:华东

200.00

210.00

220.00

230.00

240.00

250.00

260.00

270.00

280.00

290.00

300.00

200.00

210.00

220.00

230.00

240.00

250.00

260.00

270.00

280.00

290.00

300.00

8/288/218/148/77/317/247/177/107/36/266/12

熟料价格:全国:当周值 2025年均值

下载日志已记录，仅供内部参考



 

敬请阅读末页的重要说明   23 

宏观定期报告  

上周混凝土价格为 54.8 元/立方，环比上涨 0.90 元/立方，同比增速为 186.1%。 

图 35：混凝土价格上涨（元/立方） 

 

资料来源：Wind、招商证券 

上周螺纹钢价格指数环比上涨 55.6 元/吨至 3330.4 元/吨。 

图 36：螺纹钢价格上涨（元/吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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宏观定期报告  

上周热卷价格指数环比上涨 29.0 元/吨至 3434.6 元/吨。 

图 37：热卷价格上涨（元/吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周重交沥青价格为 5107.4 元/吨，环比上涨 417.43 元/吨。 

图 38：沥青价格上涨（元/吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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宏观定期报告  

上周轻质纯碱主流价为 1058.86 元/吨，环比上涨 5.86 元/吨。 

图 39：纯碱价格上涨（元/吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周全国浮法玻璃市场均价为 1063 元/吨，环比下跌 3.0 元/吨 

图 40：浮法玻璃价格下跌（元/吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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宏观定期报告  

上周光伏级多晶硅价格为 5.07 美元/千克，环比下跌 0.2 美元/千克，同比增速为-18.2%。 

图 41：光伏级多晶硅价格下跌（美元/千克） 

 

资料来源：Wind、招商证券 

上周国产多晶硅料价格为 5.90 美元/千克，环比持平，同比增速为-6.4%。 

图 42：国产多晶硅料价格保持不变（美元/千克） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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宏观定期报告  

上周碳酸锂均价为 15.62 万元/吨，环比上涨 0.1 万元/吨，同比增速为 86%。 

图 43：碳酸锂价格上涨（万元/吨） 

 

资料来源：Datayes、招商证券 

上周 PVC 均价为 4467 元/吨，环比上涨 188 元/吨，同比增速为-2.2%。 

图 44：PVC价格上涨（元/吨） 

 

资料来源：Datayes、招商证券 
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上周动力煤价格为 758 元/吨，环比上涨 4 元/吨，焦煤价格为 2355 元/吨，环比上涨 156 元/吨，焦炭价格为 1954
元/吨，环比上涨 210 元/吨。 

图 45：煤炭价格上涨（元/吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周光伏产品价格指数（SPI）为 14.47%，环比下降 0.34%。 

图 46：SPI指数下跌（%） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周乙烯价格为 8600 元/吨，环比上涨 300 元/吨，同比增速为 17.9%。 

图 47：乙烯价格上涨（元/吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

猪肉平均批发价为 16.25 元/千克，环比上涨 0.07 元/千克，同比增速为-18.5%。 

图 48：猪肉价格下跌（元/千克） 

 

资料来源：Wind、招商证券 

上周价格高频指标形势继续走强，12 个指标环比上涨，增加 3 个，2 个环比持平，减少 3 个，5 个指标环比下跌，

数量不变。 
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5、库存 

上周水泥库容比为 61%，环比下降 0.23 个百分点。 

图 49：水泥库容比下降（%） 

 

 

资料来源：Wind、招商证券 

上周水泥发运率为 37.3%，环比下降 1.52 个百分点。 

图 50：水泥发运率下降（%） 

 
资料来源：Wind、招商证券 
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上周六大发电集团煤炭库存可用天数为 15.3 天，环比上升 0.54 天。 

图 51：电厂煤炭库存天数上升 

 
资料来源：同花顺、招商证券 

上周港口铁矿石库存环比下降 244.43 万吨至 17130.8 万吨 

图 52：上周港口铁矿石库存下降（万吨） 

 
资料来源：同花顺、招商证券 
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上周钢厂炼焦煤库存环比上升 0.98 万吨至 734.04 万吨。 

图 53：钢厂炼焦煤库存上升（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周纯碱库存环比上升 3.86 万吨至 191.13 万吨。 

图 54：纯碱库存上升（万吨） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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上周螺纹钢社会库存环比下降 5.85 万吨至 505.6 万吨。 

图 55：螺纹钢社会库存下降（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周建筑钢材厂商库存环比下降 3.62 万吨至 159.75 万吨。 

图 56：建筑钢材厂商库存下降（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周热卷社会库存环比下降 9.10 万吨至 306.6 万吨。 

图 57：热卷社会库存下降（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周热卷钢厂库存环比下降 3.44 万吨至 68.96 万吨。 

图 58：热卷钢厂库存下降（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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上周沥青出货量为 32.0 万吨，环比下降 0.7 万吨，同比增速为-22.3%。 

图 59：沥青出货量下降（万吨） 

 

资料来源：同花顺、招商证券 
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6、房地产市场 

上周 30 城商品房成交面积为 163.4 万平方米，环比上升 11.84 万平方米，同比增速为 6.7%。 

图 60：30城商品房销售面积上升（万平方米） 

 
资料来源：Wind、招商证券 

上周土地成交面积为 1153.45 万平方米，环比上升 153.80 万平方米。 

图 61：土地成交面积上升（万平方米） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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上周成交土地溢价率为 11.85%，环比上升 8.09 个百分点。 

图 62：土地溢价率上升（%） 

 

资料来源：Wind、招商证券 

上周城市二手房挂牌价指数为 140.90，环比下跌 0.01%。其中，一线城市环比下跌 0.09%，二线城市环比下跌-
0.02%，三线城市环比下跌 0.1%。 

图 63：城市二手房挂牌价指数下跌（%） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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上周城市二手房挂牌量指数为 1.02，环比下跌 0.97%。其中，一线城市环比持平，二线城市环比下跌 1.82%，三线

城市环比下跌 1.18%。 

图 64：城市二手房挂牌量指数下跌（%） 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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7、出行与物流 

上周地铁客运量 42289.94 万人次，环比下降 1394.88 万人次，同比增速为 2.0%。 

图 65：上周地铁客运量下降 

 

资料来源：同花顺、招商证券 

上周，SCFI 为 3590.05，环比上涨 2.3%，CCFI 为 1837.01，环比上涨 0.2%，NCFI 为 2591.28，环比下跌 0.6%。 

图 66：SCFI NCFI CCFI上涨 

 

资料来源：Wind、招商证券 
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上周国内民航航班执行 95444 次，环比下降 9.1%，同比增速为 3.6%。 

图 67：国内航班数量下降（架次） 

资料来源：Wind、招商证券 

上周铁路货运量为 7610.3 万吨，环比下降 4.72%。 

图 68：铁路货运量下降 
 

资料来源：Wind、招商证券 
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上周高速公路货车通车量为 5495.5 万辆，环比下降 2.14%。 

图 69：高速公路货车通行量下降 
 

资料来源：Wind、招商证券 

上周港口货物吞吐量为 25292.0 万吨，环比下降 8.07%。 

图 70：港口货物吞吐量下降 
 

资料来源：Wind、招商证券 
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上周邮政快递揽收量 40.0 亿件，环比上升 5.54%。 

图 71：邮政快递揽收量上升 
 

资料来源：Wind、招商证券 
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宏观定期报告  

   

分析师承诺 
负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的

任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

投资评级定义 
报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当

地市场基准指数的市场表现预期。其中， A 股市场以沪深 300 指数为基准；中国香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普 500 指数为基准。 具体标准如下： 

股票评级 

强烈推荐：预期公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

增持：预期公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

行业评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
 

重要声明 
本报告由招商证券股份有限公司（以下简称“本公司”）编制。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资
格。本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告所包含的分析基于
各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的
出价，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。除法律或规则规定必须承担
的责任外，本公司及其雇员不对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失负任何责任。本公司或关联机构
可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服
务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。 
本报告版权归本公司所有。本公司保留所有权利。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人均不得以任何形式翻
版、复制、引用或转载，否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 
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