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[Table_Summary] 投资要点 

 

 1、下游：商品房销售环比增加，乘用车销售回暖，影院快速恢复。本周 30

大中城市商品房成交面积环比增加，土地成交面积大幅减少，溢价率有所回

升。乘用车零售、批发同比回升，车市有所回暖。《八佰》等热门电影上映后，

票房恢复明显加速。 

 2、中游：粗钢日产量小幅回落，焦炉生产率小幅上涨。近期粗钢产量的小

幅回落或与近期高温天气下钢材实际需求减弱有关。焦炉生产率小幅上涨，

不过大中小型焦化厂开工率分化仍存。近期水泥价格持续回升与天气晴好，

市场需求回升有关，加之部分地区水泥错峰生产，也带动了水泥价格的回升。

往前看，随着雨季的结束，水泥的需求或得到集中释放，加之下半年基建

将加速，或将对水泥价格有所支撑。 

 3、上游：国际油价续涨，动力煤价格转跌，有色价格多数上涨。近期国际油

价主要呈现小幅震荡的态势。往前看，受海外二次疫情冲击影响，各国经济

复苏放缓，原油需求仍将低迷；加之，国际局势日益复杂，未来原油价格仍

将维持震荡态势。煤炭价格的下跌仍与下游需求疲软有关，在高库存、水电

满发的大背景下，下游用户并不缺煤，也不着急拉运。往前看，受疫情冲击，

下游需求恢复有限，煤炭价格仍有下行压力。本周有色金属价格多数上涨，

库存则涨跌不一。 

 4、物价：农产品价格续升，钢煤价格小幅回落，国内成品油价格上调。本周

农产品价格指数延续上升，受南方降雨量较大的影响，蔬菜价格上涨较多；

水果价格续降，猪肉批发价小幅上涨。非食品价格涨跌不一，义乌小商品和

柯桥纺织价格有所上升；永康五金和中关村电子产品价格环比下降。工业品

中，钢铁价格小幅回落，煤炭价格继续走弱，国内成品油价格再次上调。 

 5、流动性：公开市场净投放，资金面边际转松。本周央行开展逆回购操作共

8100 亿元，逆回购到期共 6100 亿元，MLF 到期 1500 亿元，本周公开市场

实现净投放 500 亿元。资金面边际转松，银行间利率多数下降。 

 6、政策：8 月值得关注的政策，一是举国体制为半导体产业保驾护航。国务

院出台措施鼓励集成电路产业和软件产业高质量发展，提出探索构建社会主

义市场经济条件下关键核心技术攻关新型举国体制。二是首份财政政策执行

情况报告发布。报告将今年积极的财政政策措施，概括为发出一个“信号”，

做好四个“对冲”。三是货币政策结构宽松。在专栏一中，央行指出宏观经济

运行中存在摩擦，市场体系面临市场失灵的风险，微观主体在现实中是异质

性的，如果货币政策只注意总量，则会造成更大的结构扭曲，总量目标也难

以实现，因此结构性货币政策有利于提高资金使用效率。下一阶段，人民银

行将进一步有效发挥结构性货币政策工具的精准滴灌作用，提高政策的“直

达性”。 

  

 风险提示：疫情影响，经济下行，政策变动。 
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一、本周实体经济回顾 

1、下游：土地成交大幅减少，乘用车销售回暖，影院快速恢复。 

地产：30 大中城市商品房成交面积环比增加。本周（8 月 24 日-8 月 27

日）30 大中城市商品房成交面积均值较上周增加 6.6%，较去年同期增

加 24.0%。8 月以来，30 大中城市商品房成交面积均值环比减少 6.4%，

较去年同期则增加 17.3%。 

土地成交面积环比大幅下降，溢价率有所回升。上周（8 月 23 日当周）

100 大中城市土地成交面积环比减少 50.3%，同比减少 43.4%。上周成

交土地溢价率较前一周提高 5.9 个百分点。8 月以来，100 大中城市成

交土地溢价率环比上升 1.4%，同比上升 13.5%。100 大中城市土地成交

面积较上月环比减少 51.1%，同比减少 14.3%。 

图表 1：30 大中城市商品房成交面积同比（%）  图表 2：百城土地成交面积（%） 
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来源：WIND,中泰证券研究所  来源：WIND,中泰证券研究所 

汽车：乘用车零售、批发同比回升。据乘联会数据，上周（8 月 23 日当

周）乘用车日均零售达到 4.5 万台，同比增加 23%；乘用车日均批发达

到 5 万台，同比增加 10%。8 月以来，乘用车零售环比增加 6%，批发

环比增加 3.5%；与去年同期相比，零售增加 3.7%，批发增加 0.6% 
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图表 3：乘用车批发和零售增速走势（%） 
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来源：WIND,中泰证券研究所 

电影票房：票房快速恢复。本周（8 月 24 日-8 月 26 日）全国票房与上

周相比增加了 2.2%，而与去年同期相比增加 1.2%。《八佰》等热门电影

上映后，票房恢复明显加速。8 月份是全国影院恢复营业后的第一个月，

8 月以来，全国票房与去年同期相比增加了 0.4%，电影市场处于持续修

复中。 

图表 4：国内单日票房（万元） 
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来源：WIND，中泰证券研究所 

 

2、中游：粗钢日产量小幅回落，焦炉生产率小幅上涨。 

钢铁：粗钢日均产量小幅回落。8 月上旬（8 月 10 日当旬），粗钢日均

产量较 7 月下旬回落 0.47%，同比则上升 5.80%。粗钢产量的小幅回落

或与近期高温天气下钢材实际需求减弱有关。 
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图表 5：全国粗钢日均产量（万吨） 
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来源：WIND,中泰证券研究所 

炼焦煤：焦炉生产率小幅上涨。本周（8 月 28 日当周），国内独立焦化

厂（100 家）焦炉生产率为 81.4%，环比增加 0.1 个百分点，与去年同

期相比则上升 1.2 个百分点。分产能规模来看，大型焦化厂开工率较上

周下降 0.1 个百分点至 87.4%；中型焦化厂开工率较上周上升 0.6 个百

分点至 75.0%；而小型焦化厂开工率为 62.1%，较上周基本持平。 

8 月份以来，国内独立焦化厂（100 家）焦炉生产率环比上升 0.8 个百

分点；分产能规模来看，大型焦化厂开工率较上月上升 1.7 个百分点，

而中型和小型焦化厂开工率分别下降 0.7 和 0.4 个百分点。长期来看大

中小型焦化厂开工率仍会延续分化。 

图表 6：焦炉生产率（%）  图表 7：焦化企业开工率（%） 
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来源：WIND,中泰证券研究所  来源：WIND,中泰证券研究所 

水泥：全国水泥价格涨幅扩大。本周（8 月 24 日-8 月 28 日）水泥价格

较上周上升 1.2%，涨幅扩大，较去年同期则下滑 3.6%。近期水泥价格

持续回升与天气晴好，市场需求回升有关，加之部分地区水泥错峰生产，

也带动了水泥价格的回升。从各地区来看，除珠江-西江和西南地区回落

外，其他地区均有所上涨，其中中原、长江以及华东等地区上涨明显。 

8 月以来，全国水泥价格较上月上升 0.3%。往前看，随着雨季的结束，

水泥的需求或得到集中释放，加之下半年基建将加速，或将对水泥价格

有所支撑。 
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化工：化工品价格续涨。本周（8 月 24 日-8 月 28 日）化工品价格较上

周上升 1.3%。从主要化工品品种来看，涤纶 POY 价格、聚酯切片价格

和 PTA 价格分别较上周回落 1.5%、1.0%和 0.3%。不过，聚酯切片和

涤纶 POY 库存天数仍在 14.8 天和 27.0 天的高位水平。8 月以来，化工

品价格较上月上升 1.1%。往前看，在需求偏弱的背景下，化工品价格仍

有下行压力。 

图表 8：全国水泥价格指数走势  图表 9：涤纶价格指数与库存天数走势 
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来源：WIND,中泰证券研究所  来源：WIND,中泰证券研究所 

 

3、上游：国际油价续涨，动力煤价格转跌，有色价格多数上涨 

原油：国际油价续涨。本周（8 月 24 日-8 月 27 日）OPEC 一揽子原油

现价、WTI 原油现价和 Dtd 原油现价分别环比上涨 1.4%、1.7%和 0.9%；

同比跌幅为 23.4%、23.4%和 22.0%。8 月份以来，OPEC、Dtd 和 WTI

原油现货价环比分别上涨3.8%、3.2%和3.9%；同比跌幅则分别为24.2%、

23.8%和 22.6%。整体来看，原油价格呈现小幅震荡态势。 

往前看，受海外二次疫情冲击影响，各国经济复苏放缓，原油需求仍将低

迷；加之，国际局势日益复杂，未来原油价格仍将维持震荡态势。 
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图表 10：国际原油价格走势（美元/桶） 
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来源：WIND，中泰证券研究所 

煤炭：秦皇岛动力煤价格转跌。本周（8 月 24 日-8 月 28 日）秦皇岛动

力煤当周均价环比下跌 0.5%，同比也下跌 4.4%。库存方面，4 大港口煤

炭库存环比下跌 5.8%，同比则下跌 17.8%。8 月份以来，动力煤价格环

比下跌 3.6%，较去年同期下跌 3.9%。 

煤炭价格的下跌仍与下游需求疲软有关，在高库存、水电满发的大背景下，

下游用户并不缺煤，也不着急拉运。往前看，受疫情冲击影响，下游需求

恢复依旧有限，煤炭价格仍有下行压力。 

图表 11：秦皇岛动力煤价格走势（元/吨）  图表 12：4 大港口煤炭库存（万吨） 
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来源：WIND，中泰证券研究所  来源：WIND，中泰证券研究所 

有色：LME 金属价格多数上涨，库存则涨跌不一。8 月 27 日当周，有色

金属现货价多数上涨，在我们观察的 LME 六大类金属中，LME 镍价环比

上涨 3.8%，涨幅最大；LME 铅价环比下跌 0.6%，跌幅最大。从库存来

看，8 月 28 日当周，LME 锡总库存环比上涨 0.5%，涨幅最大；LME 锡

总库存环比下跌 13.7%，跌幅最大。 

8月份以来，LME锌价环比均上涨12.2%，涨幅最大；LME锡价上涨1.9%，

涨幅最小。LME 铅库存环比上涨 63.5%，涨幅最大；LME 铜库存下跌

36.0%，跌幅最大。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_2864


