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策略专题研究  报告日期：2026 年 10 月 22日 
 

景气：10 月下旬财报密集披露，关注三条景气主线   

——行业景气度跟踪报告（2026 年 10 月） 
  

核心观点 

10 月下旬进入财报密集披露期，基本面和股价的走势相关性较高。上游周期品种景气度分化较

为明显，有色金属价格和双焦价格涨跌不一，钢铁景气度边际下行，石油石化高位波动；中游周

期品中，建筑材料细分领域水泥景气度较高；中游制造中，新能源细分方向光伏和风电景气度

回升；TMT 板块，半导体销售周期向上，计算机细分方向景气度亦上行；下游消费中，酒、饮

料和精制茶制造业 PPI 当月同比上升，家电出口和医药（中药、创新药）呈现高景气。 

结合 10 月板块轮动月报，建议关注三条线索，一是超跌的科技方向，如半导体、计算机、新能

源（光伏、风电）；二是高景气的医药（中药、创新药）；三是消费周期中的细分领域，如建筑

装饰中的水泥，受益于厄尔尼诺的家用电器、食品饮料中的白酒。 

❑ 上游周期 

1）有色金属：金属价格分化走势延续；2）煤炭：煤炭开采和洗选 PPI 回落，双焦价格环

比涨跌不一；3）石油石化：石油和天然气开采业 PPI 显著回升，原油价格环比回落。 

❑ 中游周期 

1）钢铁：黑色金属矿采选 PPI 同比下行，行业景气度边际下降；2）基础化工：PPI 同

比增速持平，主要品种价格涨跌态势不一；3）建筑材料：价格指数略有回升，行业景气

度仍处低位；4）交通运输：出口运价仍处高位，快递业务量、收入增速明显下滑。 

❑ 中游制造 

1）轻工制造：建材家居景气度环比回升，白卡纸价格指数周环比持平；2）汽车：汽车制

造业 PPI 同比增速略有上行，新能源汽车销量增速回落；3）机械设备：挖掘机产量增速

下降，销量增速明显回升；4）电力设备：锂电价格周环比略有下降，光伏价格有所回

升。 

❑ TMT 

1）电子：半导体指数有所下滑，但整体销售周期仍向上；2）计算机：软件产业利润总额

累计同比增速回升；3）通信：中国电信业务总量累计同比增速基本持平；4）传媒：中国

电影票房收入过去 12 个月累计值同比增速边际回落。 

❑ 下游消费 

1）食品饮料：食品饮料制造业景气度仍在低位区间震荡；2）农林牧渔：中国能繁母猪存

栏数同比增速进一步下滑；3）家用电器：8 月家电出口销售增速明显回升；4）商贸零售

与社会服务：8 月社零同比总额有所回落；5）美容护理：彩妆/香水/美妆工具过去 12 个

月累计销售额同比略有回升；6）医药生物：中药 CPI 略有上涨，创新药景气度高增。 

❑ 金融地产 

1）房地产：中国商品房销售面积累计同比、地产开发投资完成额累计同比均呈下降态

势； 2）证券：两融余额整体仍处高位；3）保险：保费收入累计同比增速小幅下滑。 

❑ 公用事业 

NYMEX 天然气短期价格小幅回落，相较年初价格明显回落。 

❑ 风险提示 

经济复苏程度不及预期；美联储降息节奏不及预期；地缘政治冲突加剧。 
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1   行业基本面综述 

 

10 月下旬进入财报密集披露期，基本面和股价的走势相关性较高。上游周期品种景气

度分化较为明显，有色金属价格和双焦价格涨跌不一，钢铁景气度边际下行，石油石化高

位波动；中游周期品中，建筑材料细分领域水泥景气度较高；中游制造中，新能源细分方

向光伏和风电景气度回升；TMT 板块，半导体销售周期向上，计算机细分方向景气度亦上

行；下游消费中，酒、饮料和精制茶制造业 PPI 当月同比上升，家电出口和医药（中药、

创新药）呈现高景气。 

结合 10 月板块轮动月报，建议关注三条线索，一是超跌的科技方向，如半导体、计

算机、新能源（光伏、风电）；二是高景气的医药（中药、创新药）；三是消费周期中的

细分领域，如建筑装饰中的水泥，受益于厄尔尼诺的家用电器、食品饮料中的白酒。 

 

截至 2026 年 10 月 9 日，CRB 商品指数为 414.73，较上周的 410.09 边际上行。 

 

图1： CRB 商品价格指数边际上行 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

2 上游周期 

 

2.1 有色金属：金属价格分化走势延续 

 

2026 年 8 月，有色金属矿采选业 PPI 同比增速为 21.1%，较 2026 年 7 月的 22.6%有所

回落，不过行业整体景气度仍处高位。 

 

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

RJ/CRB商品价格指数

下载日志已记录，仅供内部参考



策略专题研究 
  

http://www.stocke.com.cn 6/31 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

图2： 有色金属矿采选业 PPI 当月同比有所回落（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

截至 2026 年 10 月 9 日，1）价格端：LME3 个月铜本周价格为 14451.5 美元/吨，上周

价格为 14266.5 美元/吨，环比上升 1.3%；LME3 个月铝本周价格为 3125 美元/吨，上周价

格为 3098.5 美元/吨，环比上升 0.9%；LME3 个月铅本周价格为 1891.5 美元/吨，上周价格

为 1853.5 美元/吨，环比上升 2.1%；LME3 个月锌本周价格为 3766 美元/吨，上周价格为

3701.5 美元/吨，环比上升 1.7%；LME3 个月锡本周价格为 54270 美元/吨，上周价格为

53980 美元/吨，环比上升 0.5%；LME3 个月镍本周价格为 15730 美元/吨，上周价格为

15530 美元/吨，环比上升 1.3%；稀土指数本周为 263.5，上周为 263.5，环比持平。 

 

图3： LME3 个月铜价环比上行，铝价环比上行（美元/吨）  图4： LME3 个月铅价环比上行，锌价环比上行（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图5： LME3 个月锡价环比上行，镍价环比上行（美元/吨）  图6： 稀土价格指数环比持平 

 

 

  

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

2）库存端：截至 2026 年 10 月 9 日，LME 锌库存量为 12.78 万吨，上周为 12.7 万

吨，环比上升 0.6%；LME 锡库存量为 0.43 万吨，上周为 0.44 万吨，环比下降 2.4%；

LME 镍库存量为 28.42 万吨，上周为 28.5 万吨，环比下降 0.3%；LME 铅库存量为 34.94

万吨，上周为 35.15 万吨，环比下降 0.6%。 

 

图7： LME 锌库存周环比上行（万吨）  图8： LME 锡库存周环比下行（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图9： LME 镍库存周环比下降（万吨）  图10： LME 铅库存周环比下行（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

截至 2026 年 10 月 9 日，Comex 黄金价格为 4108 美元/盎司，上周价格为 4143.8 美元

/盎司，环比下降 0.9%；Comex 白银价格为 59.53 美元/盎司，上周价格为 60.15 美元/盎

司，环比下降 1.0%。 

 

图11： Comex 黄金价格周环比下行，白银价格下行（美元/盎司） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

2.2 煤炭：煤炭开采和洗选 PPI 回落，双焦价格环比涨跌不一 

 

2026 年 8 月，煤炭开采和洗选 PPI 同比增速为 26.6%，较 2026 年 7 月的 27.1%有所回

落，行业景气度持续恢复。 
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图12： 煤炭开采和洗选 PPI 反弹后小幅回落（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

截至 2026 年 10 月 2 日，1）价格端：秦皇岛港动力末煤（Q5500）价格为 988 元/吨，

上周价格为 988 元/吨，环比持平；焦煤期货价格为 1490 元/吨，上周价格为 1466 元/吨，

环比上升 1.6%；焦炭期货价格为 1915 元/吨，上周价格为 1963 元/吨，环比下降 2.4%。

2）库存端：截至 9 月 28 日，中国主流港口煤炭库存量为 6362.2 万吨，上周为 6455.5 万

吨，环比下降 1.4%；截至 9 月 25 日，中国六大港口炼焦煤库存量为 279.3 万吨，上周为

294.4 万吨，环比下降 5.1%。 

 

图13： 秦皇岛港动力末煤（Q5500）价格周环比持平（元/吨）  图14： 焦炭期货价格周环比下行，焦煤周环比上行（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图15： 中国主流港口煤炭库存量周环比下行（万吨）  图16： 中国六大港口炼焦煤库存量周环比下行（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

2.3 石油石化：石油和天然气开采业 PPI 显著回升，原油价格环比回落 

 

2026 年 8 月，石油和天然气开采业 PPI 同比增速为 10.5%，较 2026 年 7 月的 3.2%显

著上行。 

 

图17： 石油和天然气开采业 PPI 当月显著回升（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

截至 2026 年 10 月 9 日，布伦特原油本周价格为 100.2 美元/桶，上周价格为 102.25 美

元/桶，环比下降 2.0%；WTI 原油价格本周价格为 88.28 美元/桶，上周价格为 91.11 美元/

桶，环比下降 3.1%。 
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图18： 布伦特原油和 WTI 原油价格 9 月波动率放大（美元/桶） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

3 中游周期 

 

3.1 钢铁：黑色金属矿采选 PPI 同比下行，行业景气度边际下降 

 

2026 年 8 月，黑色金属矿采选业 PPI 同比增速为 1.1%，较 2026 年 7 月的 4.7%有所回

落，行业景气度边际下降。 

 

图19： 黑色金属矿采选业 PPI 当月同比下行（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

截至 2026 年 10 月 2 日，1）价格端：铁矿石期货价格为 701.5 元/吨，上周价格为 720

元/吨，环比下降 2.6%；螺纹钢期货价格为 3034 元/吨，上周价格为 3053 元/吨，环比下降

0.6%。2）库存端：主要钢材品种库存量为 1099.38 万吨，上周为 1146.02 万吨，环比下降

4.07%；螺纹钢库存量为 152.45 万吨，上周为 159.34 万吨，环比下降 4.32%。 
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图20： 铁矿石期货价格周环比下行（元/吨）  图21： 螺纹钢期货价格周环比下行（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图22： 主要钢材品种库存量环比下行（万吨、%）  图23： 螺纹钢库存量环比下行（万吨、%） 

 

 

 
 

 

  

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

3.2 基础化工：PPI 同比增速持平，主要品种价格涨跌态势不一 

 

2026 年 8 月，化学原料和化学制品制造业 PPI 同比增速为 9.1%，较 2026 年 7 月的

9.1%持平，行业景气度处于相对高位。 
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图24： 化学原料和化学制品制造业 PPI 当月同比增速持平（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

截至 2026 年 10 月 2 日，化工产品价格指数为 5480，上周为 5437，环比上升 0.8%；

纯碱期货价格为 960 元/吨，上周价格为 964 元/吨，环比下降 0.4%；甲醇期货价格为 3850

元/吨，上周价格为 3513 元/吨，环比上升 9.6%；沥青期货价格为 5619 元/吨，上周价格为

5794 元/吨，环比下降 3.0%；天然橡胶期货价格为 19395 元/吨，上周价格为 18740 元/吨，

环比上升 3.5%。 

 

图25： 化工产品价格指数周环比上行  图26： 纯碱期货价格周环比下降（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图27： 甲醇期货价格周环比上行（元/吨）  图28： 沥青期货价格周环比下行（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图29： 天然橡胶期货价格周环比上行（元/吨） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

 

3.3 建筑材料：价格指数略有回升，行业景气度仍处低位 

 

截至 2026 年 10 月 2 日，南华玻璃指数为 673.49，上周为 687.01，环比下降 2.0%；玻

璃期货价格为 913 元/吨，上周价格为 942 元/吨，环比下降 3.1%；水泥价格指数为 98.94，

上周为 97.89，环比上升 1.1%；熟料价格指数本周为 101.96，上周为 100.33，环比上升

1.6%。 
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图30： 南华玻璃指数周环比下行（点）  图31： 玻璃期货价格周环比下行（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图32： 水泥价格指数周环比上行（点）  图33： 中国熟料价格指数周环比上行（点） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

3.4 交通运输：出口运价仍处高位，快递业务量、收入增速明显下滑 

 

截至 2026 年 9 月 28 日，上海出口集装箱运价指数为 3686.62，上周为 3687.83，环比

持平。波罗的海干散货指数(BDI)本周为 2994，上周为 3148，环比下降 4.9%。2026 年 8 月

中国规模以上快递业务量同比增速为 2.7%，较 7 月的 4.1%明显下滑。2026 年 8 月中国规

模以上快递业务收入同比增速为 6.9%，较 7 月的 8.1%同样明显下滑。 
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图34： 上海出口集装箱运价指数:综合指数持平  图35： 波罗的海干散货指数(BDI)下行 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图36： 中国规模以上快递业务量当月同比下行（%）  图37： 中国规模以上快递业务收入当月同比下行（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

4 中游制造 

4.1 轻工制造：建材家居景气度环比回升，白卡纸价格指数周环比持平 

 

截至 2026 年 9 月 22 日，全国建材家居景气指数 8 月数据为 112.73，7 月为 110.31，

较 7 月环比上升 2.2%；截至 2026 年 9 月 7 日，白卡纸价格指数为 90.4，较上周环比持

平。 
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图38： 全国建材家居景气指数月环比上行  图39： 白卡纸价格指数周度环比持平 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

4.2 汽车：汽车制造业 PPI 同比增速略有上行，新能源汽车销量增速回落 

 

2026 年 8 月，汽车制造业 PPI 同比增速为-2.2%，较 2026 年 7 月的-2.3%略有上行，行

业景气度仍处于低位。 

 

图40： 汽车制造业 PPI 当月同比略有上行（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

2026 年 8 月中国汽车销量同比增速为-5.07%，较 2026 年 7 月的-0.35%明显下降。2026

年 8 月，新能源汽车销量同比增速为 17.78%，较 2026 年 7 月的 23.68%相比明显下降。

2026 年 8 月，新能源汽车零售渗透率为 65.3%，较 7 月 65.1%的渗透率有所回升。 
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图41： 汽车销量当月同比增速明显下降（%）  图42： 新能源汽车销量当月同比增速下行（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图43： 中国新能源乘用车零售渗透率月度略有回升（%） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

4.3 机械设备：挖掘机产量增速下降，销量增速明显回升 

 

2026 年 8 月挖掘机产量同比增速为 18.5%，较 2026 年 7 月的 36.2%呈下降态势。2026

年 8 月挖掘机销量同比增速为 19.3%，较 2026 年 7 月的 13.9%明显回升。 
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图44： 挖掘机产量当月同比增速下降（%）  图45： 挖掘机销量当月同比上升（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

4.4 电力设备：锂电价格周环比略有下降，光伏价格有所回升 

 

截至 2026 年 9 月 30 日，中国国产碳酸锂价格为 133120 元/吨，上周为 134360 元/吨，

环比下降 0.9%。中国国产氢氧化锂价格为 120970 元/吨，上周为 121560 元/吨，环比下降

0.5%。截至 2026 年 9 月 28 日，光伏行业综合价格指数(SPI)为 13.93，上周为 13.87，周环

比上升 0.4%。2026 年 8 月，中国发电新增设备容量累计同比增速为-7.92%，较 7 月的-

12.31%环比明显反弹。 

 

图46： 碳酸锂和氢氧化锂指数下行（元/吨）  图47： 光伏行业综合指数价格周环比上升 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图48： 中国发电新增设备容量（风电）累计同比增速显著反弹（%） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

5  TMT  

 

2026 年 8 月，计算机、通信和其他电子设备制造业 PPI 同比增速为 5.3%，较 2026 年

7 月的 4.4%有所上行，行业景气度显著提高。 

 

图49： 计算机、通信和其他电子设备制造业 PPI 当月同比上行（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

5.1 电子：半导体指数有所下滑，但销售周期仍向上 

 

截至 2026 年 7 月，全球半导体销售额当月同比为 135.1%，较 6 月的 123.6%显著上

升。2026 年 7 月中国半导体销售额当月同比 123.6%，较 6 月的 112.8%同样明显上升。截

至 2026 年 10 月 9 日，费城半导体指数为 13066.15，上周为 13136.67，环比下降 0.5%。

2026 年 6 月中国智能手机出货量为 1714.9 万部，同比下降 16.6%。 
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图50： 中国和全球半导体销售周期向上（%）  图51： 费城半导体指数边际下行 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图52： 智能手机出货量同比下降（万部、%） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

5.2 计算机：软件产业利润总额累计同比增速回升 

 

截至 2026 年 7 月，中国软件产业利润总额累计同比增速为 1.3%，较 6 月的 1%有所回

升。 
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图53： 软件产业利润总额累计同比上升（%） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

5.3 通信：中国电信业务总量累计同比增速基本持平 

 

截至 2026 年 7 月，中国电信业务总量累计同比为 7.7%，较 6 月的 7.7%基本持平。 

 

图54： 中国电信业务总量累计同比持平（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

5.4 传媒：中国电影票房收入过去 12 个月累计值同比增速边际回落 

 

截至 2026 年 8 月，中国电影票房收入当月为 583,300 万元。截至 2026 年 8 月，中国

电影票房收入过去 12 个月累计值同比增速为-16.1%，较 7 月的-12.3%边际回落。 

 

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

30

35

2016-07 2018-07 2020-07 2022-07 2024-07 2026-07

中国:利润总额:软件产业:累计同比

0

20

40

60

80

100

120

140

160

中国:电信业务总量:累计同比

下载日志已记录，仅供内部参考



策略专题研究 
  

http://www.stocke.com.cn 23/31 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

图55： 中国电影票房过去 12 个月累计收入同比增速边际回落（万元、%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

6 下游消费 

 

6.1 食品饮料：食品饮料制造业景气度仍在低位区间震荡 

 

2026 年 8 月，食品制造业 PPI 同比增速为-1.2%，较 7 月的-1.2%持平。2026 年 8 月，

酒、饮料和精制茶制造业 PPI 同比增速为-5.3%，较 7 月的-5.7%略有上行，食品饮料制造

业景气度整体仍在低位区间震荡。 

 

图56： 食品制造业 PPI 当月同比持平（%）  图57： 酒、饮料和精制茶制造业 PPI 当月同比上升（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

2026 年 8 月，中国白酒产量当月同比上升 2.1%，较 7 月的-8.8%增速有所反弹。8 月

中国啤酒产量当月同比下降 6.5%，较 7 月的-8.9%增速有所反弹。 
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图58： 白酒、啤酒产量同比增速反弹（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

6.2 农林牧渔：中国能繁母猪存栏数同比增速进一步下滑 

 

截至 2026 年 6 月，中国能繁母猪存栏数同比下降 6.5%，较 2026 年 3 月的-3.3%进一

步下滑。 

 

图59： 能繁母猪存栏数同比增速持续下降（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

6.3 家用电器：8 月家电出口销售增速明显回升 

 

2026 年 8 月中国家用电器出口金额同比增速为 10.8%，较 7 月的 6.7%明显回升。2026

年 8 月厨房电器销售额同比增速为-16.93%，较 7 月的-16.44%有所下降。 
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图60： 中国家用电器出口金额当月同比增速显著上升（%）  图61： 厨房电器销售额同比有所回落（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

6.4 商贸零售与社会服务：8 月社零同比总额有所回落 

 

2026 年 8 月中国社会消费品零售总额当月同比为 0.4%，较 7 月的 0.6%略有回落。

2026 年 8 月中国社会消费品零售总额餐饮收入当月同比为 1.1%，较 7 月的 1.4%略有回

落。截至 2026 年 8 月，中国免税购物人数当月值同比增速为 0.81%，较 7 月的 6.79%明显

回落。 

 

图62： 中国社会消费品零售总额当月同比下行（%）  图63： 中国社会消费品零售总额餐饮收入当月同比下行（%） 

 

 

 

  资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图64： 中国免税购物人数当月值增速明显走弱（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

2026 年 8 月，旅游 CPI 同比增速为 1.99%，较 7 月的 1.69%有所上升。 

 

图65： 旅游 CPI 当月同比上升（%） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

6.5 美容护理：彩妆/香水/美妆工具过去 12 个月累计销售额同比略有回升 

 

截至 2026 年 8 月，彩妆/香水/美妆工具过去 12 个月累计销售额同比增速为-3.3%，较

7 月的-3.9%同比增速略有回升。 
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图66： 彩妆/香水/美妆工具销售额过去 12 个月累计值明显回升（万元、%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

6.6 医药生物：中药 CPI 略有上涨，创新药景气度高增 

 

2026 年 8 月，中药 CPI 同比增速为 0.3%，较 7 月的-0.2%有所上涨，整体处于回升区

间。 

 

图67： 中药 CPI 当月同比增速上行（%） 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

创新药景气度继续高歌猛进。据医药魔方统计，2026 年 1—9 月中国创新药 BD 交易

总额已达 1279.8 亿美元，相当于 2025 年全年 1356.55 亿美元的 94.3%，前三季度交易规模

已接近去年全年水平。9 月，全球创新药 BD 市场延续活跃。医药魔方数据显示，当月全

球共发生 97 笔创新药 BD 交易，已披露交易总额 272.3 亿美元、首付款 12.2 亿美元。其

中，中国相关交易达到 26 笔，已披露总金额 120.2 亿美元、首付款 9.1 亿美元，分别占全

球的 27%、44%和 74%。 
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7.1 房地产：中国商品房销售面积累计同比、地产开发投资完成额累计同比

均呈下降态势 

 

截至 2026 年 8 月，中国商品房销售面积累计同比增速为-12.1%，较 7 月的-11.8%有所

下降。中国房地产开发投资完成额累计同比增速 8 月为-19.9%，较 7 月的-19.2%同样有所

下降。 

 

图68： 中国:商品房销售面积累计同比下降（%）  图69： 中国:房地产开发投资完成额累计同比下降（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

7.2 证券：两融余额整体仍处高位 

 

截至 2026 年 10 月 9 日，融资融券周余额本周为 2.56 万亿元，上周为 2.57 万亿元，略

有下降，但整体仍处高位区间。 

 

图70： 受节假日影响，两市周度成交额合计值下滑（万亿元）  图71： 两融余额整体仍处高位区间（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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7.3 保险：保费收入累计同比增速小幅下滑 

 

截至 2026 年 8 月，中国保险公司保费收入累计值同比增速为 0.4%，较 7 月的 1.91%

出现小幅下滑。 

 

图72： 中国保险公司保费收入累计值同比略有下降 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

8 公用事业 

 

8.1 天然气：短期价格小幅回落，年内回落趋势不改 

 

截至 2026 年 10 月 3 日，NYMEX 天然气价格为 3.04 美元/百万英热单位，上周为 3.21

美元/百万英热单位，环比下降 5.4%。 
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图73： 天然气短期价格环比下行，年内回落趋势不改 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

9 风险提示 

经济复苏程度不及预期：或导致市场对行业基本面的边际改善情况不敏感。 

美联储降息节奏不及预期：或压制市场风险偏好，对市场造成负面冲击。 

地缘政治冲突加剧：或对市场形成超预期的冲击，基本面对行业的支撑力度减弱。 

 
   

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

2011-06-11 2017-06-11 2023-06-11

期货收盘价(连续):NYMEX天然气:周

下载日志已记录，仅供内部参考



策略专题研究 
  

http://www.stocke.com.cn 31/31 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比

重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者

不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 
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