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年初以来，我国进口增速大幅回升；我国进口主要为哪些商品？AI相关商品在本轮进口

高增中贡献几何？除 AI外，谁还在支撑进口增长？本文分析，供参考。  

⚫ 一问：抽丝剥茧，我国在进口哪些商品？自发达地区进口资本品、新兴经济体进口中间品。 

主线一：商品结构，我国进口以生产资料为主，占比大小顺序依次为：非 AI生产资料、

AI类生产资料、其他消费品、珠宝与贵金属。1-8 月，我国 AI 类与非 AI 类生产资料进口

占比分别为 29.0%、52.1%；商品方面，AI 生产资料中半导体器件、数据处理设备零部件

占比较高；非 AI 生产资料中金属、能源占比较高；消费品中珠宝贵金属、食品占比较高。 

主线二：区域结构，自新兴经济体进口占 7 成、主要为中间品，自发达经济体进口占 3

成、还包括资本品。自发达与新兴经济体进口差异主要为生产资料。自新兴经济体进口中

间品占比较高（78.8%），主要为 AI 商品、原油与矿物进口等，资本品占比仅 6.2%；自

发达经济体进口资本品占比（31.8%）更高，主要为 AI 设备、机械、化学品等高端制造。 

主线三：用途结构，进口用于出口和内需的比例接近，但内需进口并非由总消费和总投资

驱动。最终用途来看，进口品用于投资、消费、出口的比重分别为 23.4%、21.4%、55.2%；

但内需类进口并非与总投资和总消费相关，消费类进口主要为黄金和食品，仅与相关领域

需求有关。投资类进口主要为用于电子设备生产的有色金属，与设备购置投资有关。 

⚫ 二问：今年进口飙升，AI贡献几何？1-8月，AI进口贡献约 50%的总进口增速。 

今年以来，我国进口增速大幅回升，AI进口贡献约 50%的总进口增速，传导链条为“全

球 AI革命-拉动我国 AI出口-相应拉动 AI进口”。1-8 月，AI 生产资料进口对总进口的

同比贡献高达 13.8 个百分点，主因全球 AI 革命拉动我国 AI 出口，我国 AI 产业链主要为

加工环节出口，加工需求增加带动半导体设备、数据处理设备零部件进口明显走强。 

但在 AI进口高增长过程中，量价关系也在发生变化；一季度数量指数表现更强，二季度

以来 AI进口主要由价格支撑。一季度，AI 生产资料进口高增长主要源于数量走强，后者

贡献了 97%的进口增速；4 月以来，AI 进口量价关系发生转换，价格涨幅显著扩大，价

格同比回升 40.7 个百分点至 41.7%，而同期进口数量同比回落 16.5 个百分点至 19.1%。 

区域层面，今年自韩国、东盟及印度等地区进口高增也恰恰源于 AI进口的影响。1-8 月，

自韩国、东盟及印度等区域进口表现较好，同比贡献分别回升 4.6、4.4 个百分点，是推

动总进口高增长的区域来源；从驱动逻辑看，自上述地区进口走强也源于 AI 革命的影响。

譬如，自韩国进口中，AI 生产资料贡献超 90%的进口增速，自东盟进口也呈现类似特征。 

⚫ 三问：除了 AI，谁还在支撑进口增长？非 AI生产资料、贵金属也是进口增长的主要支撑。 

除 AI外，能源、金属矿与金属制品、医药与化学品等非 AI生产资料及珠宝贵金属等消费

品也在支撑进口增长。1-8 月，非 AI 生产资料、珠宝贵金属等商品也在支撑我国进口增

长，对总进口的同比贡献分别为 5.2、6.7 个百分点；细分商品来看，非 AI 生产资料中能

源、金属矿及金属制品、医药化学品表现较好，同比贡献分别为 0.5、3.6、0.7 个百分点。 

非 AI生产资料进口主要由能源、金属矿物等商品影响，前者与油价上涨有关，后者与 AI

革命拉动国内设备投资有关。能源商品进口回升主因油价飙升影响，价格增速回升 25.2

个百分点至 12.0%，而进口数量增速回落 19.5 个百分点至-15.5%；金属进口增长中，超

70%由铜及 AI 相关金属支撑，后者与国内电子设备生产增速与设备投资高增相匹配。 

消费品进口走强主要由珠宝与贵金属贡献，并非反映国内消费走强，而是与金价飙升带来

的“炒黄金热”有关。我国消费品进口增长中超 80%的增速由珠宝贵金属支撑，后者进口

高增则由黄金进口支撑。拉长时间维度，贵金属进口与对应社零增速匹配；但今年来贵金

属进口增速远超社零增速，或受国内“炒黄金热”影响，企业直接进口黄金，未计入社零。 

总结：今年进口走强，60%源于 AI革命影响，40%源于油价与金价波动影响。全球 AI 革

命的直接影响为拉动 AI 产品进口，贡献总进口增速 13.8 个百分点，间接影响为拉动国内

设备投资与有色金属进口，贡献总进口增速 2.6 个百分点，合计贡献总进口增速 16.4 个

百分点；能源、黄金珠宝、化学品等进口走强，与中东局势变化、黄金价格波动有关。 

⚫ 风险提示：地缘事件演变超预期，AI产业趋势调整，黄金价格波动。 
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年初以来，我国进口增速大幅回升；我国进口主要为哪些商品？AI 相关商品在本

轮进口高增中贡献几何？除 AI外，谁还在支撑进口增长？本文分析，供参考。 

1. 热点思考 | 进口高增：不止 AI 

1.1 一问：抽丝剥茧，我国在进口哪些商品？ 

主线一：商品结构，我国进口以生产资料为主，占比大小顺序依次为：非 AI 生

产资料、AI类生产资料、其他消费品、珠宝与贵金属。2026 年 1-8 月，我国生产资

料进口占总进口的比重约为 81.1%，其中 AI 类生产资料为 29.0%，非 AI 类生产资料

为 52.1%；分商品看，AI 生产资料中半导体器件、数据处理设备零部件占比较高，分

别为 21.2%、6.0%；非 AI 生产资料中金属矿物及制品、能源占比较高，分别为 15.9%、

14.6%；消费品中珠宝与贵金属、食品占比较高，分别为 8.8%、6.8%。 

图 1：生产资料进口占比较高  图 2：进口分大类商品占比 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究   资料来源：海关总署，申万宏源研究  

  

图 3：各大类中，细分商品进口占比 

  

资料来源：海关总署，申万宏源研究 

主线二：区域结构，我国进口约三成来自发达经济体，七成来自新兴经济体（含

地区），其中自东盟和印度、拉美等区域进口占比较高。- 月，我国自新兴经济体

进口占总进口的比重约为 68.5%，是我国进口的主要组成部分。其中自东盟及印度、
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中国香港地区与中国台湾地区、拉美等区域进口占比较高，分别为 15.8%、10.7%、

9.4%；发达经济体中，自欧英、日本、美国进口占比较高，分别为 9.2%、6.2%、4.7%。 

图 4：分地区进口占比  图 5：自新兴经济体进口占比 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

区域×商品结构，自新兴经济体进口绝大多数为中间品，自发达经济体进口还包

括体量不低的资本品，或反映供应链分工差异。自发达与新兴经济体进口中，消费品

差异不大，进口差异主要体现在生产资料环节。其中，自新兴经济体进口中间品占比

较高（78.8%），而资本品占比仅 6.2%。相比之下，自发达经济体进口资本品占比

（31.8%）更高。分商品看，自发达经济体与新兴经济体进口最大项均为半导体器件

（占比在 20%~25%），反映全球 AI 革命对各经济体的影响。非 AI 生产资料进口存

在差异：自新兴经济体进口向能源、金属矿及制品倾斜，反映自中东、俄罗斯进口原

油，从拉美等地进口金属矿等模式；自发达经济体则以高端制造业进口为主，包括机

械设备、医药与化学品、精密仪器等。 

图 6：自不同经济体进口商品分化  图 7：自新兴经济体进口分商品占比变动 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

 

  

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 国内经济 

请务必仔细阅读正文之后的各项信息披露与声明 第8页 共25页                            简单金融 成就梦想 

图 8 ：区域 X商品二级分类：进口商品分区域结构对比 

  

资料来源：海关总署，申万宏源研究 

主线三：用途结构，我国进口用于出口和内需的比例接近相等，但内需类进口并

非由总消费和总投资驱动。依据投入产出表，我国进口可初步分类为用于生产（占比

79%，下同）、直接用于投资（7.7%）、直接用于消费（10.4%）、直接用于出口（3.0%）；

进一步地，用于生产的进口可拆解为出口拉动、消费拉动和投资拉动，加总来看，我

国进口品用于投资、消费、出口的比重分别为 23.4%、21.4%、55.2%；但用于投资和

消费的进口并非与国内总投资和总消费相关，消费类进口主要为黄金珠宝和食品，仅

与相关领域需求有关。投资类进口主要为用于电子设备生产的有色金属矿物和制品，

与设备购置投资有关，与基建地产以及建安投资走势相关性较低。 

图 9：进口品主要作为中间投入用于生产  图 10：国内生产类进口用途拆分 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 
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图 11：汇总：进口品最终用途结构  图 12：今年来，进口高增主要由出口需求拉动  

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

1.2 二问：今年进口飙升，AI贡献几何 

年初以来，我国进口持续高增长，进口占比（进口/GDP）与进口份额（进口/全球

进口）均有大幅上升。2020 年以来，我国进口占 GDP 的比重持续回落，2025 年四季

度已回落至 12.5%，为近十年来最低水平。但今年进口动能显著走强，进口增速较 2025

年下半年回升 22.5 个百分点至 26.6%，二季度进口占 GDP 比例较 2025 年四季度回

升 3.3 个百分点至 15.8%，已接近 2016 年以来的最高水平（16.0%）。进口份额方面

也有小幅回升，一季度进口份额边际回升 0.5 个百分点至 10.3%。 

图 13：今年来，我国进口占比与增速大幅回升  图 14：年初以来，我国进口份额有所回升 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

拆分商品看，AI相关商品贡献约 50%的总进口增速，传导链条为“全球 AI革命

-拉动我国 AI出口-相应拉动 AI进口”。1-8 月，我国进口同比（美元计价）较 2025

年下半年回升 22.5 个百分点至 26.6%，其中 AI 生产资料对总进口的同比贡献上升

12.0 个百分点至 13.8 个百分点，或源于全球 AI 革命带动我国 AI 出口走强，而我国

AI 产业链主要为加工环节，AI 出口走强也主要以加工类贸易为主（贡献了近 70%的

AI 出口）。在此背景下，我国从海外进口 AI 原材料进行加工的需求明显增加，带动

半导体及相关零部件进口飙升，相应贡献我国总进口大幅走强。 
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图 15：AI生产资料进口贡献约 50%的进口增速  图 16：美国信息处理设备投资增速远超总投资增速 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究   资料来源：CEIC，申万宏源研究  

 

图 17：美国信息处理设备投资与半导体销售走势接近  图 18：全球半导体销售领先我国 AI出口约 1个月 

 

 

 

资料来源：CEIC，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

 

图 19：我国 AI出口走强主要源于加工贸易  图 20：AI生产资料进口与出口走势基本接近 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

细分商品来看，我国 AI 生产资料进口增长主要由半导体器件、数据处理设备零

部件等商品影响。占比方面，我国 AI 生产资料进口主要以半导体器件与数据处理设

备零部件为主，占比分别为 73.0%、20.8%；增速方面，1-8 月，我国 AI 生产资料进

口同比回升 52.7 个百分点至 60.6%，其中半导体器件、数据处理设备零部件同比贡

献分别回升 33.8、18.0 个百分点至 42.8%、17.0%。 
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图 21：半导体与数据处理设备零部件支撑 AI进口  图 22：AI生产资料进口分商品占比 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

但在 AI进口高增长过程中，量价关系也在发生变化；一季度数量指数表现更强，

二季度以来 AI进口主要由价格支撑。一季度，AI 生产资料进口高增长主要源于进口

数量指数走强，后者较 2025 年四季度回升 29.7 个百分点至 35.6%，贡献了 97%的

进口增速；4 月以来，AI 生产资料进口量价关系发生转换，价格涨幅显著扩大，价格

指数同比较一季度回升 40.7 个百分点至 41.7%，而同期进口数量同比回落 16.5 个百

分点。细分商品来看，年初以来，数据处理设备零部件、半导体器件等 AI 商品价格

同比较 2025 年下半年分别回升 100.6、15.5 个百分点至 93.8%、20.7%。 

图 23：今年来，量价关系发生了转变  图 24：4月以来，AI生产资料进口主要由价格支撑 

 

 

 

资料来源：iFinD，申万宏源研究   资料来源：iFinD，申万宏源研究 

 

图 25：AI相关商品及能源价格指数大幅回升 

  

资料来源：海关总署，申万宏源研究 
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区域层面，今年自韩国、东盟及印度等地区进口高增也恰恰源于 AI进口的影响。

1-8 月，自韩国、东盟及印度、中国香港与中国台湾等区域进口表现较好，同比贡献

较 2025 年下半年分别回升 4.6、4.4、2.6 个百分点至 5.0、4.0、3.6 个百分点，是推

动总进口高增长的区域来源；从驱动逻辑看，自上述地区进口走强也源于 AI 革命的

影响。譬如，今年自韩国进口同比较 2025 年下半年回升 64.3 个百分点至 69.9%，

其中 AI 生产资料同比贡献回升 59.9 个百分点至 69.0 个百分点，贡献超 90%的进口

增速，自东盟进口也呈现类似特征。 

图 26：自韩国、东盟印度、中国香港与中国台湾等区域进口表现较好 

  

资料来源：海关总署，申万宏源研究 

 

图 27：自东盟进口分商品贡献  图 28：自韩国进口增长主要由 AI生产资料支撑 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究   资料来源：海关总署，申万宏源研究  

1.3 三问：除了 AI，谁还在支撑进口增长？ 

除 AI外，能源、金属矿与金属制品、医药与化学品等非 AI生产资料及珠宝贵金

属等消费品也在支撑进口增长。1-8 月，非 AI 生产资料、珠宝贵金属等商品也是进口

高增的主要支撑，同比贡献分别回升 3.9、5.3 个百分点至 5.2、6.7 个百分点；分商品

看，非 AI 生产资料中能源及其他非金属矿、金属矿及金属制品、医药与化学品等商品

表现较好，对总出口同比贡献回升 2.3、1.3、0.5 个百分点至 0.5、3.6、0.7 个百分点。 
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图 29：分商品进口增速  图 30：非 AI生产资料与珠宝进口贡献与 AI接近 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究   资料来源：海关总署，申万宏源研究  

 

图 31：非 AI生产资料进口细分商品同比贡献 

  

资料来源：海关总署，申万宏源研究 

非 AI 生产资料进口主要由能源、金属矿物等商品影响，前者与油价上涨有关，

后者与 AI革命拉动国内设备投资有关。1-8 月，我国非 AI 生产资料进口较 2025 年

下半年回升 6.4 个百分点至 8.5%，其中能源、金属矿物与金属制品为主要支撑，贡

献非 AI 生产资料增长分别回升 3.7、2.1 个百分点至 0.8、5.9 个百分点。能源进口回

升主因油价飙升影响，价格增速回升 25.2 个百分点，而进口数量增速回落 19.5 个百

分点；金属进口增长中，超 70%由铜及 AI 相关稀有金属支撑，上述金属进口与国内

电子设备生产增速走势接近，后者又与今年来设备投资高增长有关（各行业购买电子

设备）。测算国内 AI 产业趋势强化，间接拉动总进口同比增长 2.6 个百分点。 

图 32：能源及金属矿物支撑非 AI生产资料增长  图 33：能源进口增长主要由价格支撑 
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资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

 

图 34：金属进口增长主要由铜及 AI相关稀有金属支撑  图 35：铜等 AI相关金属进口与电子设备生产走势一致 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

 

图 36：电子设备生产与设备购置投资走势接近  图 37：AI间接贡献进口增长 2.6个百分点 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

消费品进口走强主要由珠宝与贵金属贡献，并非反映国内消费走强，而是与金价

飙升带来的“炒黄金热”有关。虽然我国消费品进口也包括大豆等农产品，但上述行

业对总消费品进口影响不大。数据上，1-8 月，我国消费品进口增速较 2025 年下半

年回升 43.9 个百分点至 50.6%，其中超 80%的增速由珠宝贵金属支撑，珠宝与贵金

属进口高增则主要由黄金进口支撑。拉长时间维度，珠宝贵金属进口与金银珠宝类社

零增速较为匹配，本质是国内终端内需决定进口景气度；但今年以来贵金属进口增速

远社零增速，或受国内“炒黄金热”与黄金价格上行影响，企业直接进口黄金，未计

入社零；7-8 月，消费品进口走弱（边际回落 40.1 个百分点至 25.3%）或也并非国内

消费走弱，而更多是“炒黄金热”退坡与黄金价格回落的影响。 
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图 38：消费品进口主要由珠宝与贵金属贡献  图 39：贵金属进口中超 90%增速由黄金进口支撑 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

 

图 40：今年来，金银珠宝类社零与进口分化  图 41：2026年上半年金价同比高增 

 

 

 

资料来源：海关总署，申万宏源研究  资料来源：海关总署，申万宏源研究 

总结：今年进口走强，60%源于 AI 革命影响，40%源于油价与金价波动影响。

依据上文，1-8 月进口增速高达 26.6%。其中，全球 AI 革命的直接影响为拉动 AI 产

品进口，贡献总进口增速 13.8 个百分点；AI 革命的间接影响为拉动国内设备投资，

相应带动有色等金属矿进口需求，贡献总进口增速 2.6 个百分点，两者合计贡献总进

口增速 16.4 个百分点，占总进口增速约 60%；剩下 40%的进口增速主要为能源、黄

金珠宝、化学品等，与中东局势变化、黄金价格波动影响黄金配置需求等有关。 

 

2. 申万经济热力指数：9月以来，经济景气修复

加快 

9月以来，经济景气修复加快。9 月申万经济热力指数同比 0.2%、较前月回升 0.5

个百分点；其中，申万工业热力指数同比为-0.1%、较前月回升 1.2 个百分点，申万服

务业热力指数同比为 0.4%、基本持平前月。 

 

图 42：9月，申万工业热力指数回升  图 43：9月，石化链开工率回升 
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资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 

 

图 44：9月，申万服务业热力指数持平前月  图 45：9月，申万经济热力指数小幅回升 

 

 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 图上数据为 3MMA 

3. 国内高频 | 石化链开工降幅进一步收窄 

3.1 生产高频跟踪：工业开工分化、建筑业开工边际修复 

高炉开工率有所回落。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），高炉开工率环比-0.8%、同

比回落 1.0 个百分点至-1.7%；钢材表观消费环比-0.2%、同比降幅扩大 1.0 个百分点

至-4.6%。库存方面，钢材社会库存环比-5.6%、同比涨幅收窄 6.8 个百分点至 4.1%。 

图 46：上周，钢厂盈利率持平前周  图 47：上周，高炉开工率小幅回落 

 

 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 
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图 48：上周，钢材周表观消费同比降幅扩大  图 49：上周，钢材社会库存环比回落 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究  资料来源：我的钢铁网、申万宏源研究 

石化链、汽车相关开工分化。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），石化链中，纯碱开

工率环比-1.5%、同比降幅收窄 0.2 个百分点至-15.3%；PTA 开工率环比 4.7%、同比

降幅收窄 2.3 个百分点至-5.5%；涤纶长丝开工率环比 0.3%、同比降幅收窄 0.2 个百分

点至-17.5%。消费链中，汽车半钢胎开工率环比-0.6%、同比降幅扩大 0.8 个百分点至

-8.7%。 

图 50：上周，纯碱开工率同比回升  图 51：上周，PTA开工率同比回升 

 

 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 

 

图 52：上周，涤纶长丝开工率明显弱于去年同期  图 53：上周，汽车半钢胎开工率回落 

 

 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 

建筑业开工边际修复，水泥价格回升。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），全国粉磨

开工率环比 .% 、同比降幅收窄 . 个百分点至-.% ；水泥出货率环比 .% 、同比

400

600

800

1000

1200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

万吨

五大品种钢材周表观消费量

2023 2024 2025 2026

700

900

1100

1300

1500

1700

1900

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

万吨

钢材社会库存总量

2023 2024 2025 2026

70

75

80

85

90

95

100

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

%

纯碱开工率

2023 2024 2025 2026

45

55

65

75

85

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

% 国内PTA开工率

2023 2024 2025 2026

45

55

65

75

85

95

105
%

涤纶长丝开工率

2023 2024 2025 2026

-10

10

30

50

70

90

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

%

汽车半钢胎开工率

2023 2024 2025 2026

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 国内经济 

请务必仔细阅读正文之后的各项信息披露与声明 第18页 共25页                            简单金融 成就梦想 

降幅收窄 0.7 个百分点至-0.2%。库存方面，水泥库容比环比-0.5%、同比涨幅收窄 0.4

个百分点至 6.8%。此外，水泥周内均价环比 0.7%、同比降幅收窄 0.2 个百分点至-5.3%。 

图 54：上周，粉磨开工率同比回升  图 55：上周，水泥出货率同比回升 

 

 

 

资料来源：卓创资讯、申万宏源研究  资料来源：数字水泥网、申万宏源研究 

 

图 56：上周，水泥库容比同比回落  图 57：上周，水泥均价环比回升 

 

 

 

资料来源：数字水泥网、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 

玻璃表观消费和沥青开工率同比均有所回落。上周（9 月 14 日-9 月 20 日）玻璃

产量环比 0.4%、同比回升 0.4 个百分点至-11.4%；表观消费环比-4.8%、同比回落 1.1

个百分点至-5.6%，库存环比-2.0%、同比回落 2 个百分点至 21.1%。沥青开工率环比

2.7%、同比回落 1.6 个百分点至-14.7%。 

图 58：上周，玻璃产量同比回升  图 59：上周，玻璃周表观消费回落 

 

 

 

资料来源：卓创资讯、申万宏源研究  资料来源：卓创资讯、申万宏源研究 
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图 60：上周，玻璃库存环比回落  图 61：上周，沥青开工率环比回升 

 

 

 

资料来源：卓创资讯、申万宏源研究  资料来源：百川、申万宏源研究 

3.2 需求高频跟踪：商品房成交回落，物流、人流强度均高

于去年同期 

商品房成交同比偏弱，仅一线成交较强。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），30 大中

城市商品房日均成交面积环比 2.3%、同比降幅收窄 0.2 个百分点至-5.7%。其中，一线

城市成交环比 3.1%、同比涨幅收窄 2.2 个百分点至 12.8%；二线、三线城市商品房成

交环比分别 3.5%、-1.5%，同比分别回升 4.0、回落 6.9 个百分点至-13.9%、-12.7%。 

图 62：上周，全国商品房成交同比回落  图 63：上周，一线城市商品房成交同比回落 

 

 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 

 

图 64：上周，二线城市商品房成交同比回落  图 65：上周，三线城市商品房成交同比回落 
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资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 

公路货运量、港口货物吞吐量均高于去年同期。前周（9 月 7 日-9 月 13 日），与

内需相关的铁路货运量同比回升 4.2 个百分点至 2.8%，公路货车通行量同比回落 3.1

个百分点至 1.3%。与出口相关的港口货物吞吐量同比回落 2.1 个百分点至 2.2%，集装

箱吞吐量同比回升 2.6 个百分点至 7.5%。 

图 66：前周，全国铁路货物运输量同比回升  图 67：前周，公路货车通行量同比回落 

 

 

 

资料来源：交通运输部、申万宏源研究  资料来源：交通运输部、申万宏源研究 

 

图 68：前周，监测港口货物吞吐量同比回落  图 69：前周，监测港口集装箱吞吐量同比回升 

 

 

 

资料来源：交通运输部、申万宏源研究   资料来源：交通运输部、申万宏源研究 

跨区人流强度好于去年同期。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），全国迁徙规模指数

同比回升 3.8 个百分点至 3.6%，国内执行航班架次同比回落 4.7 个百分点至-3.4%，国

际执行航班架次同比回落 1.5 个百分点至 6.9%。 
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图 70：上周，全国迁徙规模指数同比回升 

 

资料来源：iFind，申万宏源研究 

 

图 71：上周，国内执行航班架次有所回落  图 72：上周，国际执行航班架次同比回落 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 

观影消费同比回升，汽车销量同比走弱。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），电影观

影人次同比回落 1.3 个百分点至 0.8%，票房收入同比回升 4.4 个百分点至 8.1%。前周

（9 月 7 日-9 月 13 日），汽车销售方面，乘用车零售量环比 3.4%，同比降幅扩大 1.5

个百分点至-20.5%；乘用车批发量环比 5.4%，同比降幅扩大 1.5 个百分点至-9.8%。 

图 73：上周，观影人次同比回落  图 74：上周，票房收入同比回升 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究 横坐标为周  资料来源：iFind、申万宏源研究 横坐标为周 
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图 75：前周，乘用车零售量同比回落  图 76：前周，乘用车批发量同比回落 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 

出口方面，集运价格走势分化，其中东南亚航线运价涨幅较大。前周（9 月 14 日

-9 月 20 日），CCFI 综合指数环比 1.8%、同比涨幅扩大 3.8 个百分点至 69.4%，其中

东南亚航线运价环比 3.6%，欧洲航线运价环比-1.1%。此外，BDI 价格有所回落，环比

-5.4%、同比涨幅收窄 15.9 个百分点至 54.5%。 

图 77：上周，CCFI综合指数环比回升  图 78：上周，欧洲航线运价有所回落 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 

 

图 79：上周，东南亚航线运价涨幅较大  图 80：上周，BDI运价有所回落 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 
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3.3 物价高频跟踪：农产品价格走势分化，工业品价格回升 

农产品价格走势分化。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），鸡蛋、猪肉价格环比分别

为 2%、0.4%，同比分别回落 3.6、回升 0.4 个百分点至 35.4%、-13.0%。蔬菜、水果

价格环比分别为-0.9%、-1.9%，同比分别回升 1.4、回落 1.0 个百分点至-6.4%、-2.6%。 

图 81：上周，猪肉平均零售价小幅回升  图 82：上周，蔬菜平均批发价回落 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 

 

图 83：上周，鸡蛋平均批发价明显回升  图 84：上周，7种重点监测水果价格小幅回落 

 

 

 

资料来源：iFind、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 

工业品价格整体上涨。上周（9 月 14 日-9 月 20 日），钢材综合价格指数环比-

0.6%；铜平均价格环比 0.9%。9 月 7 日-9 月 13 日，山西优煤市场价环比 8.8% 

图 85：上周，钢材综合价格指数环比回落  图 86：前周，山西优煤市场价环比回升 

 

 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 
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图 87：上周，铜平均价环比回升  图 88：上周，南华工业品价格指数回落 

 

 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：iFind、申万宏源研究 

 

 

风险提示： 

1） 地缘事件演变超预期。若中东战争演变超预期，及其他地区也爆发地缘事件，

或导致油价大幅波动，影响后续进口表现。 

2） AI产业趋势调整。若全球 AI 泡沫破灭，或导致 AI 投资明显走弱，进而影响

我国 AI 产品进口与总进口表现。 

3） 黄金价格波动。若后续全球流动性收紧导致黄金价格调整，也会影响我国黄

金珠宝进口与总进口表现。 
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