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市场研究部 （宏观经济周报） 2025年 8月 5日

短期经济增长

7.28-8.3日所在一周，上游钢铁行业景气小幅下降。全国 247家钢厂开

工率为 83.48%，与上周持平，产能利用率为 90.22%，比上周下降

0.56个百分点，日均铁水产量为 240.65万吨，比上周减少 1.51万吨。

短期通胀

根据农业农村部的数据，7月，农产品批发价格 200指数平均为 112.77，
比 6月平均价格下降 0.17%；菜篮子批发价格 200指数平均为 112.82，
比 6月平均价格下降 0.17%。

短期资金利率

7月 28日-8月 1日，上海银行间 SHIBOR隔夜拆借利率和 1天期质押回

购利率小幅下跌，7天期质押回购利率小幅上涨，1个月期质押回购利率涨幅

较大。

7月 28日-8月 1日，银行间 1天质押回购利率平均为 1.4343%，比上周

平均利率下跌 0.0522个百分点。

重要政策

中共中央政治局召开会议，决定今年 10月召开二十届四中全会，研究关

于制定国民经济和社会发展第十五个五年规划的建议。会议强调，做好下半

年经济工作，要保持政策连续性稳定性，增强灵活性预见性。

中共中央办公厅、国务院办公厅印发《育儿补贴制度实施方案》，从

2025年 1月 1日起，每孩每年发放育儿补贴 3600元，至其年满 3周岁。

中共中央办公厅 国务院办公厅印发《地方党政领导干部生态环境保护责

任制规定（试行）》 。

国务院常务会议审议通过《关于深入实施“人工智能+”行动的意见》，

大力推进人工智能规模化商业化应用，推动人工智能在经济社会发展各领域

加快普及、深度融合。会议部署实施个人消费贷款贴息政策与服务业经营主

体贷款贴息政策，更好激发消费潜力、提升市场活力。

国务院办公厅发布关于加强重度残疾人托养照护服务的意见。

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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7.28-8.3日所在一周，上游钢铁行业景气小幅下降，重要生产资料价格小幅上

涨，长期资金利率涨幅较大。

一、短期经济增长

7.28-8.3日所在一周，上游钢铁行业景气小幅下降，建材、炼化、焦化行业景

气平稳，商品房销售小幅升温。

（一）上游生产

7.28-8.3日所在一周，上游钢铁行业景气小幅下降，建材、炼化、焦化行业景

气平稳。

1、钢铁行业

7.28-8.3日所在一周，全国 247家钢厂高炉开工率为 83.48%，与上周持平。

7.28-8.3日所在一周，全国 247家钢厂产能利用率为 90.22%，比上周下降 0.56
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。

7.28-8.3日所在一周，全国 247家钢厂日均铁水产量为 240.65万吨，比上周减

少 1.51万吨。
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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

7.28-8.3日所在一周，全国水泥熟料产能利用率为 58.09%，比上周下降 0.01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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7.28-8.3日所在一周，水泥发运率为 39.23%，比上周下降 0.65个百分点。

磨机运转率为 35.48%，比上周下降 0.47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

7.28-8.3日一周，全国成品油主营炼厂产能利用率为 81.55%，比上周提高 0.34
个百分点。

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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7.28-8.3日一周，全国成品油独立炼厂产能利用率为 56.85%，比上周下降 0.35
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。

6月全国成品油炼厂综合产能利用率为 70.82%，比 5月提高 3.27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

7.28-8.3日所在一周，全国产能小于 100万吨的焦化企业开工率为 51.91%，比

上周提高 0.98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。

7.28-8.3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 68.60%，比上周下降 0.87个百分点。

7.28-8.3日所在一周，全国产能大于 200万吨的焦化企业开工率为 79.10%，

比上周提高 0.28个百分点。

（二）商品房销售

7.28-8.3日所在一周，30大中城市商品房销售 165.08万平方米，比上周增长

15.2%。

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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7.28-8.3日所在一周，一线城市商品房成交面积为 50.25万平方米，比上周增

长 28.4%。

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。

7.28-8.3日所在一周，二线城市商品房成交面积为 83.97万平方米，比上周增

长 13.4%。

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。

7.28-8.3日所在一周，三线城市商品房成交面积为 30.86万平方米，比上周增

长 2.6%。
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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，7月 27日所在一周，乘用车当周日均厂家批发 77867辆，

同比增长 10.0%，比上周提高 2.0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。

7月 27日所在一周，乘用车日均厂家零售 66611辆，同比增长 5.0%，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

7月，农产品和蔬菜批发平均价格平稳，生产资料价格小幅上涨。

（一）消费价格

根据农业农村部的数据，7月，农产品批发价格 200指数平均为 112.77，比 6

月平均价格下降 0.17%；菜篮子批发价格 200指数平均为 112.82，比 6月平均价格

下降 0.17%。

7月，粮油产品批发价格平均为 112.49，比 6月平均价格下跌 0.12%。

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，7月 25日当周，食用农产品价格指数为 97.87，与上周持

平，其中，蔬菜类价格与上周持平，猪肉价格下降 0.5%。

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，7月下

旬与 7月中旬相比，36种产品价格上涨，8种下降，6种持平。其中，钢铁价格全部上涨，有色

金属、化工、油气、煤炭、农业生产资料产品和农产品价格大多数上涨，建材产品价格多数下跌。

7月中旬与 7月上旬相比，28种产品价格上涨，20种下降，2种持平。7月上旬与 6月下旬

相比，23种产品价格上涨，23种下降，4种持平。

总体看，7月重要生产资料价格小幅上涨。

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 3108.2 27.5 0.9

线材（Φ8-10mm，HPB300） 吨 3264.1 26.1 0.8

普通中板（20mm，Q235） 吨 3371.2 -4.6 -0.1

热轧普通板卷（4.75-11.5mm，Q235） 吨 3226.5 30.8 1.0

无缝钢管（219*6，20#） 吨 4123.6 3.6 0.1

角钢（5#） 吨 3383.4 25.6 0.8

二、有色金属

电解铜（1#） 吨 80208.6 1151.9 1.5

铝锭（A00） 吨 20732.9 66.2 0.3
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铅锭（1#） 吨 16957.1 65.4 0.4

锌锭（0#） 吨 22257.1 -22.9 -0.1

三、化工产品

硫酸（98%） 吨 682.7 22.8 3.5

烧碱（液碱，32%） 吨 844.0 -7.3 -0.9

甲醇（优等品） 吨 2257.6 -59.3 -2.6

纯苯（石油苯，工业级） 吨 5860.6 -222.6 -3.7

苯乙烯（一级品） 吨 7599.0 -257.4 -3.3

聚乙烯（LLDPE，熔融指数 2薄膜料） 吨 7412.4 -106.5 -1.4

聚丙烯（拉丝料） 吨 7110.0 -73.9 -1.0

聚氯乙烯（SG5） 吨 4820.0 -4.6 -0.1

顺丁胶（BR9000） 吨 11290.5 -126.2 -1.1

涤纶长丝（POY150D/48F） 吨 6907.1 -251.2 -3.5

四、石油天然气

液化天然气（LNG） 吨 4286.8 28.5 0.7

液化石油气（LPG） 吨 4511.9 -74.3 -1.6

汽油（95#国 VI） 吨 8657.0 -218.5 -2.5

汽油（92#国 VI） 吨 8380.9 -223.7 -2.6

柴油（0#国 VI） 吨 7284.7 -202.6 -2.7

石蜡（58#半） 吨 7631.4 125.6 1.7

五、煤炭

无烟煤（洗中块） 吨 829.8 7.3 0.9

普通混煤（4500大卡） 吨 488.3 8.2 1.7

山西大混（5000大卡） 吨 553.3 8.2 1.5

山西优混（5500大卡） 吨 622.6 3.7 0.6

大同混煤（5800大卡） 吨 656.6 3.7 0.6

焦煤（主焦煤） 吨 1075.0 0.0 0.0

焦炭（准一级冶金焦） 吨 1096.4 0.0 0.0

六、非金属建材

普通硅酸盐水泥（P.O 42.5袋装） 吨 370.3 -0.4 -0.1

普通硅酸盐水泥（P.O 42.5散装） 吨 287.1 -5.0 -1.7

浮法平板玻璃（4.8/5mm） 吨 1203.3 3.3 0.3

七、农产品（主要用于加工）

稻米（粳稻米） 吨 4049.0 0.0 0.0

小麦（国标三等） 吨 2432.3 7.3 0.3

玉米（黄玉米二等） 吨 2368.3 -1.8 -0.1

棉花（皮棉，白棉三级） 吨 14557.3 136.8 0.9

生猪（外三元） 千克 15.1 0.5 3.4

大豆（黄豆） 吨 4405.7 18.3 0.4

豆粕（粗蛋白含量≥43%） 吨 2869.9 -33.1 -1.1

花生（油料花生米） 吨 7566.7 0.0 0.0

八、农业生产资料

尿素（中小颗粒） 吨 1820.3 -5.8 -0.3

复合肥（硫酸钾复合肥，氮磷钾含量 45%） 吨 3121.7 -24.4 -0.8
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农药（草甘膦，95%原药） 吨 25478.6 270.3 1.1

数据来源：Wind，国新证券整理。注：本期为 7月中旬，上期为 7月上旬。

三、短期资金利率

7月 28日-8月 1日，上海银行间 SHIBOR隔夜拆借利率和 1天期质押回购利

率小幅下跌，7天期质押回购利率小幅上涨，1个月期质押回购利率涨幅较大。

7月 28日-8月 1日，上海银行间 SHIBOR隔夜加权利率平均为 1.3714%，比

上周平均利率下跌 0.0696个百分点。

7月 28日-8月 1日，银行间 1天质押回购利率平均为 1.4343%，比上周平均

利率下跌 0.0522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

7月 28日-8月 1日，银行间 7天质押回购利率平均为 1.5834%，比上周平均

利率上涨 0.0276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
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7月 28日-8月 1日，银行间 1个月期天质押回购利率平均为 1.7932%，比上

周平均利率上涨 0.1111个百分点。

四、重要政策

中共中央政治局召开会议，决定今年 10月召开二十届四中全会，研究关于制

定国民经济和社会发展第十五个五年规划的建议。会议强调，做好下半年经济工作，

要保持政策连续性稳定性，增强灵活性预见性。要落实落细更加积极的财政政策和

适度宽松的货币政策。加力支持科技创新、提振消费、小微企业、稳定外贸等。依

法依规治理企业无序竞争。推进重点行业产能治理。

中共中央办公厅、国务院办公厅印发《育儿补贴制度实施方案》，从 2025年

1月 1日起，每孩每年发放育儿补贴 3600元，至其年满 3周岁。

中共中央办公厅 国务院办公厅印发《地方党政领导干部生态环境保护责任制

规定（试行）》 。

国务院常务会议审议通过《关于深入实施“人工智能+”行动的意见》，大力

推进人工智能规模化商业化应用，推动人工智能在经济社会发展各领域加快普及、

深度融合。会议部署实施个人消费贷款贴息政策与服务业经营主体贷款贴息政策，

更好激发消费潜力、提升市场活力。

国务院办公厅发布关于加强重度残疾人托养照护服务的意见。

市场监管总局召开监管发展规划座谈会，要求加快完善市场监管基础制度，着

力破除地方保护和市场分割，依法依规治理企业劣质低价竞争。增强食品、药品、

工业产品、特种设备安全监管能力，强化食品安全全链条监管。优化平台经济常态

化监管，加快完善监管制度规则。

生态环境部等 9 部门联合印发《重金属环境安全隐患排查整治行动方案

（2025—2030年）》，全面深入排查整治重金属环境安全隐患，计划到 2027年

底前，有效遏制涉铊、锑、镉等重金属突发环境事件多发态势。

国家税务总局介绍，2021年以来，查处网络主播偷逃税案件达 360余起，查

补税款 30余亿元。“十四五”期间，累计查处骗取和违规享受税费优惠案件 2.18
万起，查补税款 269亿元。

中国光伏行业协会召开“银企协同”座谈会。与会代表一致认为，要对困难企

业过渡性帮扶，同时严控对新增产能的支持，通过差异化金融工具平衡去产能与促

创新。

中国有色金属工业协会表示，下一步要从严控制铜冶炼、氧化铝新增产能，引

导行业合理布局硅、锂、镁等新增产能。针对产能过度内卷的细分品种，将加快推
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动落后产能有序退出，推动行业依法依规治理企业低价无序竞争。

财政部、税务总局公告，自 8月 8日起，对新发行的国债、地方政府债券、金

融债券的利息收入，恢复征收增值税。对 8月 8日之前已发行的国债、地方政府债

券、金融债券及 8月 8日之后续发行部分的利息收入，继续免征增值税直至债券到

期。

工信部等八部门印发《机械工业数字化转型实施方案》，目标到 2027年，智

能制造能力成熟度二级及以上企业占比达 50%，建成不少于 200家卓越级智能工

厂，形成不少于 200个优秀场景化解决方案。

国家发改委、国家能源局完善省内天然气管道运输价格机制，明确实行统一定

价模式，由“一线一价”、“一企一价”向分区定价或全省统一价格过渡，实现与

跨省天然气管道运输价格机制有效衔接，助力形成“全国一张网”。

光伏硅料环节“反内卷”迎来新信号。工信部印发 2025年度多晶硅行业专项

节能监察任务清单，共涉及 41家企业，包括通威股份、协鑫集团、大全能源、新

特能源、青海丽豪、亚洲硅业、东方希望等。

国家认监委发布新版移动电源认证实施规则，自 2025 年 8月 15日起实施。

对比 2023年版本规则，新版规则增加了对移动电源、锂离子电池和电池组生产企

业的等级认证。

五、国际经济

美联储连续第五次按兵不动，将联邦基金利率目标区间维持在 4.25%至 4.5%
之间不变，符合预期。美联储主席鲍威尔表示现在就断言美联储是否会像金融市场

预期的那样在 9月下调联邦基金利率还为时过早。他说，在关税和通胀仍充满不确

定性的情况下，当前的利率水平是合适的。鲍威尔表示，关税传导至价格的过程可

能比之前预料的更慢，判断关税对通胀的影响仍然太早。

美国总统特朗普签署行政命令，修改对数十个国家的“对等关税”，税率从

10%到 41%不等，未列明国家则统一适用 10%的关税税率。此外，所有被认为是

为了规避关税而转运的货物将被额外征收 40%的关税。同时，“对等关税”的生效

日期也被推迟至 8月 7日，而非此前确定的 8月 1日。

美国 6 月商品贸易逆差环比缩窄 10.8%至 860 亿美元。当月商品进口下降

4.2%至 2642亿美元，消费品进口降至 2020年 9月以来的最低水平。出口则下降

0.6%。

美国 5月 S&P/CS20座大城市未季调房价指数同比增 2.79%，预期增 3%，前

值增 3.42%。美国 5月 FHFA房价指数环比减 0.2%，预期减 0.2%，前值修正为减
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0.3%。

美国 6月 JOLTS职位空缺 743.7万人，不及预期的 750万人，前值从 776.9
万人下修至 771万人。

美联储最爱通胀指标-核心 PCE物价指数在 6月份同比上涨 2.8%，高于预期

的 2.7%，为 2月以来最高水平。实际消费支出环比仅增长 0.1%，可支配收入继 5
月下滑后在 6月持平。

Challenger报告显示，美国企业 7月裁员人数同比增长 139.8%至 62,075人，

增幅为四个月以来最高。今年迄今裁员 806,383人，为 2020年 1-7月以来最多。

美国上周初请失业金人数增加 1000人至 21.8万人，低于市场预期的 22.4万

人。前一周续请失业金人数持平于 194.6万人。

韩美经贸磋商达成协议，美方将对韩国征收的“对等关税”和汽车关税税率一

律被下调至 15%，韩国将不再进一步开放大米和牛肉市场。韩美商定成立规模达

3500亿美元的对美投资基金，涉及造船、半导体、核电等多个领域。

美国 7月非农就业人数仅仅增加 7.3万人，创 9个月最低，远不及预期的 11
万人。此外，前两个月的数据合计大幅下修 25.8万。7月失业率小幅升至 4.2%。

最新非农就业数据表明，美国劳动力市场已不仅仅是“温和放缓”，而是“急速刹

车”，或引发新一轮衰退担忧。数据公布后，交易员完全消化美联储 10月降息的

情景。

美国 7月 ISM制造业 PMI意外降至 48，创 9个月新低，主要受订单持续减少

以及就业下滑加剧拖累。另外，美国 7 月标普全球制造业 PMI 终值 49.8，初值

49.5。

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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