
未经授权引用或转发须承担法律责任及一切后果，并请务必阅读文后的免责声明

市场研究部 （宏观经济周报） 2025年 9月 16日

短期经济增长

9.8-9.14日所在一周，上游钢铁、建材、焦化行业景气大幅上升。9.8-
9.14日一周，全国 247家钢厂高炉开工率为 83.85%，比上周提高 3.47
个百分点，产能利用率为 90.20%，比上周提高 4.43个百分点，日均铁

水产量为 240.62万吨，比上周增加 11.84万吨。

短期通胀

根据农业农村部的数据，9月前 2周，农产品批发价格 200指数平均为

118.06，比 8月平均价格上涨 2.71%；菜篮子批发价格 200指数平均为

118.87，比 8月平均价格上涨 3.13%。

短期资金利率

9月 8日-12日，上海银行间 SHIBOR隔夜拆借利率和 1天期质押回购利

率明显上涨，7天期质押回购利率上涨幅度较小，1个月期质押回购利率明显

上涨。

9月 8日-12日，银行间 1天质押回购利率平均为 1.4258%，比上周平均

利率上涨 0.0689个百分点。

重要政策

国务院常务会议部署进一步促进民间投资发展的若干措施，审议通过

《生物医学新技术临床研究和临床转化应用管理条例（草案）》。

国务院批复同意，在北京城市副中心、江苏苏南重点城市等 10个地区展

开要素市场化配置综合改革试点。

工信部等六部门联合启动汽车行业网络乱象专项整治行动，聚焦网络水

军、“黑公关”等网络乱象，包括严打非法牟利、恶意诋毁攻击、为打压竞

争对手而抹黑企业、产品的行为，切实净化汽车行业网络环境。

有关部门拟于 9月 16日召开生猪产能调控企业座谈会，分析研判当前生

猪生产形势，研究部署今年下半年及明年生猪产能调控工作。会议邀请牧原、

温氏、新希望等 25家企业参会。

风险提示

地缘政治恶化超预期；欧美经济衰退超预期等。
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9.8-9.14日所在一周，上游钢铁、建材、焦化行业景气大幅上升，农产品批发

价格继续上涨，短期资金利率明显上涨。

一、短期经济增长

9.8-9.14日所在一周，上游钢铁、建材、焦化行业景气大幅上升，商品房销售

小幅升温。

（一）上游生产

9.8-9.14日所在一周，上游钢铁、建材、焦化行业景气大幅上升，炼化行业行

业景气也有明显改善。

1、钢铁行业

9.8-9.14日所在一周，全国 247家钢厂高炉开工率为 83.85%，比上周提高 3.47
个百分点。

9.8-9.14日所在一周，全国 247家钢厂产能利用率为 90.20%，比上周提高 4.43
个百分点。

图表 1：钢厂高炉开工率和炼铁产能利用率

数据来源：Wind，国新证券整理。

9.8-9.14日所在一周，全国 247家钢厂日均铁水产量为 240.62万吨，比上周增

加 11.84万吨。
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图表 2：钢厂日均铁水产量

数据来源：Wind，国新证券整理。

2、建材行业

9.8-9.14日所在一周，全国水泥熟料产能利用率为 55.69%，比上周上升 14.96
个百分点。

图表 3：水泥熟料产能利用率

数据来源：Wind，国新证券整理。
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9.8-9.14日所在一周，水泥发运率为 39.91%，比上周下降 0.02个百分点。

磨机运转率为 38.55%，比上周上升 1.18个百分点。

图表 4：水泥发运率和磨机运转率

数据来源：Wind，国新证券整理。

3、成品油冶炼

9.8-9.14日一周，全国成品油主营炼厂产能利用率为 81.59%，与上周持平。

图表 5：主营炼厂产能利用率

数据来源：Wind，国新证券整理。
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9.8-9.14日一周，全国成品油独立炼厂产能利用率为 61.74%，比上周提高 1.72
个百分点。

图表 6：独立炼厂产能利用率

数据来源：Wind，国新证券整理。

8月全国成品油炼厂综合产能利用率为 72.17%，比 7月提高 0.33个百分点。

图表 7：炼厂综合产能利用率

数据来源：Wind，国新证券整理。

4、焦化企业

9.8-9.14日所在一周，全国产能小于 100万吨的焦化企业开工率为 52.76%，比

上周上升 0.11个百分点。
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图表 8：焦化企业开工率

数据来源：Wind，国新证券整理。

9.8-9.14日所在一周，全国产能大于 100万吨小于 200万吨的焦化企业开工率

为 72.07%，比上周上升 3.71个百分点。

9.8-9.14日所在一周，全国产能大于 200万吨的焦化企业开工率为 80.03%，

比上周上升 2.77个百分点。

（二）商品房销售

9.8-9.14日所在一周，30大中城市商品房销售 138.35万平方米，比 8月第二

周增长 8.3%。

图表 9：30大中城市商品房成交面积

数据来源：Wind，国新证券整理。
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9.8-9.14日所在一周，一线城市商品房成交面积为 46.71万平方米，比 8月第

二周增长 27.6%。

图表 10：一线城市商品房成交面积

数据来源：Wind，国新证券整理。

9.8-9.14日所在一周，二线城市商品房成交面积为 62.48万平方米，比 8月第

二周增长 14.4%。

图表 11：二线城市商品房成交面积

数据来源：Wind，国新证券整理。
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9.8-9.14日所在一周，三线城市商品房成交面积为 29.15万平方米，比 8月第

二周下降 20.1%。

图表 12：三线城市商品房成交面积

数据来源：Wind，国新证券整理。

（三）汽车销售

根据乘联会的统计，9月 7日所在一周，乘用车当周日均厂家批发 43908辆，

同比-5.0%，比上周回落 17.0个百分点。

图表 13：汽车厂家日均批发同比

数据来源：Wind，国新证券整理。

9月 7日所在一周，乘用车日均厂家零售 43483辆，同比-10.0%，比上周回落

12.0个百分点。
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图表 14：汽车厂家日均零售同比

数据来源：Wind，国新证券整理。

二、短期通胀情况

9月前 2周，农产品和蔬菜批发平均价格继续上涨，生产资料价格小幅下降。

（一）消费价格

根据农业农村部的数据，9月前 2周，农产品批发价格 200指数平均为 118.06，

比 8月平均价格上涨 2.71%；菜篮子批发价格 200指数平均为 118.87，比 8月平均

价格上涨 3.13%。

9月第一周，粮油产品批发价格平均为 113.22，比 8月平均价格上涨 0.19%。

图表 15：农产品批发价格 图表 16：粮油产品批发价格

数据来源：Wind，国新证券整理。 数据来源：Wind，国新证券整理。
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根据商务部的监测，9月 5日当周，食用农产品价格指数为 100.03，比上周上

涨 0.8%，其中，蔬菜类价格比上周上涨 3.5%，猪肉价格比上周上涨 0.2%。

图表 17：食用农产品价格指数 图表 18：食用农产品价格指数环比

数据来源：Wind，国新证券整理。 数据来源：Wind，国新证券整理。

（二）生产资料价格

根据国家统计局对全国流通领域 9大类 50种重要生产资料市场价格的监测显示，9月上旬与

8月下旬相比，8种产品价格上涨，40种下降，2种持平，其中，钢铁、煤炭产品价格全部下跌，

有色金属、化工、油气、建材产品和农产品、农业生产资料价格多数下跌。

图表 19：工业品出厂价格

产品名称 单位 本期价格(元) 比上期价格涨跌(元) 涨跌幅(%)

一、黑色金属

螺纹钢（Φ20mm，HRB400E） 吨 3175.0 -43.2 -1.3

线材（Φ8-10mm，HPB300） 吨 3304.4 -52.1 -1.6

普通中板（20mm，Q235） 吨 3501.2 -24.6 -0.7

热轧普通板卷（4.75-11.5mm，Q235） 吨 3408.2 -36.7 -1.1

无缝钢管（219*6，20#） 吨 4144.4 -18.1 -0.4

角钢（5#） 吨 3471.6 -59.8 -1.7

二、有色金属

电解铜（1#） 吨 80030.0 792.9 1.0

铝锭（A00） 吨 20686.3 -55.1 -0.3

铅锭（1#） 吨 16725.0 -10.7 -0.1

锌锭（0#） 吨 22108.8 -91.2 -0.4

三、化工产品

硫酸（98%） 吨 716.6 -0.6 -0.1

烧碱（液碱，32%） 吨 909.7 13.6 1.5



宏观研究

未经授权引用或转发须承担法律责任及一切后果，并请务必阅读文后的免责声明 13

甲醇（优等品） 吨 2222.7 -6.1 -0.3

纯苯（石油苯，工业级） 吨 5898.6 -149.0 -2.5

苯乙烯（一级品） 吨 7054.6 -223.3 -3.1

聚乙烯（LLDPE，熔融指数 2薄膜料） 吨 7428.5 -39.1 -0.5

聚丙烯（拉丝料） 吨 6859.8 -93.3 -1.3

聚氯乙烯（SG5） 吨 4747.7 -61.8 -1.3

顺丁胶（BR9000） 吨 11701.0 3.4 0.0

涤纶长丝（POY150D/48F） 吨 6840.6 -30.8 -0.4

四、石油天然气

液化天然气（LNG） 吨 3924.7 -26.9 -0.7

液化石油气（LPG） 吨 4503.7 69.9 1.6

汽油（95#国 VI） 吨 8420.3 -49.0 -0.6

汽油（92#国 VI） 吨 8138.5 -54.3 -0.7

柴油（0#国 VI） 吨 7002.6 -45.2 -0.6

石蜡（58#半） 吨 7344.4 -328.1 -4.3

五、煤炭

无烟煤（洗中块） 吨 849.0 -4.0 -0.5

普通混煤（4500大卡） 吨 526.6 -30.8 -5.5

山西大混（5000大卡） 吨 603.0 -22.3 -3.6

山西优混（5500大卡） 吨 687.5 -14.2 -2.0

大同混煤（5800大卡） 吨 724.9 -14.8 -2.0

焦煤（主焦煤） 吨 1421.9 -3.1 -0.2

焦炭（准一级冶金焦） 吨 1427.7 -11.6 -0.8

六、非金属建材

普通硅酸盐水泥（P.O 42.5袋装） 吨 340.4 -5.6 -1.6

普通硅酸盐水泥（P.O 42.5散装） 吨 271.7 -1.1 -0.4

浮法平板玻璃（4.8/5mm） 吨 1194.7 3.9 0.3

七、农产品（主要用于加工）

稻米（粳稻米） 吨 4031.3 -5.7 -0.1

小麦（国标三等） 吨 2415.6 -5.1 -0.2

玉米（黄玉米二等） 吨 2299.7 -1.2 -0.1

棉花（皮棉，白棉三级） 吨 14720.2 -36.1 -0.2

生猪（外三元） 千克 13.7 0.0 0.0

大豆（黄豆） 吨 4398.6 -24.1 -0.5

豆粕（粗蛋白含量≥43%） 吨 3045.2 -5.9 -0.2

花生（油料花生米） 吨 7572.9 8.6 0.1

八、农业生产资料

尿素（中小颗粒） 吨 1736.4 -23.5 -1.3

复合肥（硫酸钾复合肥，氮磷钾含量 45%） 吨 3175.8 -4.2 -0.1

农药（草甘膦，95%原药） 吨 27275.0 189.3 0.7

数据来源：Wind，国新证券整理。注：本期为 9月上旬，上期为 8月下旬。
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三、短期资金利率

9月 8日-12日，上海银行间 SHIBOR隔夜拆借利率和 1天期质押回购利率明

显上涨，7天期质押回购利率上涨幅度较小，1个月期质押回购利率明显上涨。

9月 8日-12日，上海银行间 SHIBOR隔夜加权利率平均为 1.3866%，比上周

平均利率上涨 0.0712个百分点。

9月 8日-12日，银行间 1天质押回购利率平均为 1.4258%，比上周平均利率

上涨 0.0689个百分点。

图表 20：银行间隔夜同业拆借加权利率 图表 21：银行间 1天质押回购加权利率

数据来源：Wind、国新证券 数据来源：Wind、国新证券

9月 8日-12日，银行间 7天质押回购利率平均为 1.4818%，比上周平均利率

上涨 0.0195个百分点。

图表 22：银行间 7天质押回购加权利率 图表 23：银行间 1个月质押回购加权利率

数据来源：Wind、国新证券 数据来源：Wind、国新证券

9月 8日-12日，银行间 1个月期天质押回购利率平均为 1.5862%，比上周平

均利率上涨 0.0606个百分点。
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四、重要政策

国务院常务会议部署进一步促进民间投资发展的若干措施，审议通过《生物医

学新技术临床研究和临床转化应用管理条例（草案）》。会议指出，要聚焦企业关

切的突出问题，在扩大准入、打通堵点、强化保障等方面实施一批务实举措，进一

步促进民间投资发展。

国务院批复同意，在北京城市副中心、江苏苏南重点城市等 10个地区展开要

素市场化配置综合改革试点。此次开展的要素市场化改革为期两年，既涉及土地、

劳动力、资本等传统要素，还涉及技术、数据等创新要素，将着力破除阻碍要素自

由流动和高效配置的体制机制障碍。

工信部等六部门联合启动汽车行业网络乱象专项整治行动，聚焦网络水军、

“黑公关”等网络乱象，包括严打非法牟利、恶意诋毁攻击、为打压竞争对手而抹

黑企业、产品的行为，切实净化汽车行业网络环境。

自然资源部相关负责人介绍，我国战略新兴产业矿产取得重大找矿突破，发现

了一个从东往西横跨四川、青海、西藏、新疆四个省区的“亚洲锂腰带”，并在这

个重要稀有金属成矿带上，找到了多个大型和超大型锂矿。

有关部门拟于 9月 16日召开生猪产能调控企业座谈会，分析研判当前生猪生

产形势，研究部署今年下半年及明年生猪产能调控工作。会议邀请牧原、温氏、新

希望等 25家企业参会。

国务院批复《医疗卫生强基工程实施方案》，总体目标是：到 2027年，基层

医疗卫生机构布局更加合理，力争居民 15分钟可达最近的医疗服务点；到 2030
年，基层医疗卫生服务体系进一步健全。

国家发改委等两部门发文推进“人工智能+”能源高质量发展，目标是到 2027
年，能源与人工智能融合创新体系初步构建，算力与电力协同发展根基不断夯实，

人工智能赋能能源核心技术取得显著突破，应用更加广泛深入。

国家发改委、国家能源局发布新型储能规模化建设专项行动方案，目标是到

2027年，中国新型储能装机规模达到 1.8亿千瓦以上，带动项目直接投资约 2500
亿元。

国家发改委、国家能源局部署完善价格机制促进新能源发电就近消纳，新能源

年自发自用电量占总可用发电量比例不低于 60%，占总用电量比例不低于 30%、

2030年起新增项目不低于 35%。

国家能源局等三部门印发电力装备行业稳增长工作方案，其中提出，到 2026
年，我国传统电力装备年均营收增速保持 6%左右，新能源装备营收稳中有升。

5部门联合印发《关于加快推进质量认证数字化发展的指导意见》，部署加强
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操作系统、云计算、数据中心等数字基础设施认证关键技术创新攻关等四个重点任

务。

五、国际经济

美国政府公布初步基准修订数据，截至今年 3月的一年间，美国非农就业人数

被下修 91.1万，相当于每月平均少增近 7.6万人。这是自 2000年以来的最大下修

幅度，比市场普遍预期的还要糟糕。更多的就业市场疲软迹象可能为美联储最早从

下周开始的一系列降息奠定基础。

美国劳工统计局公布数据显示，美国 8月 PPI环比下降 0.1%，四个月来首次

转负，预期上涨 0.3%；同比上涨 2.6%，预期为持平于 3.3%。

美国劳工统计局公布最新数据，美国 8月 CPI同比 2.9%，持平预期；CPI环
比 0.4%，略高于预期的 0.3%；核心 CPI同比 3.1%，环比 0.3%，均持平预期和前

值。美国上周初请失业金人数增加 2.7万人至 26.3万人，创 2021年 10月以来的

最高。数据公布后，交易员充分消化了美联储年底前降息三次的情景。

美国 9月密歇根大学消费者信心指数初值 55.4，创 5月以来新低，预期为 58。
5年通胀预期初值 3.9%，连续两个月回升。

欧洲央行管委兼法国央行行长 Villeroy称，通胀上行风险低于下行风险，未来

几次会议中有可能再次降息。

俄罗斯央行将基准利率下调 100个基点，从 18%下调至 17%，而市场普遍预

期降息 200基点。俄央行强调，未来是否下调将取决于通胀是否继续放缓。

六、风险提示

1、地缘政治恶化超预期；

2、欧美经济衰退超预期。
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