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[Table_Title] 

PMI 建筑业的慢回升和出口订单的快反弹 

--物价高频数据周报（2024 年 3 月 25 日-3 月 29 日） 
 

核心观点： 

[Table_Summary] 31 日发布的 PMI 数据显示，建筑业环比回升 2.7%（过去五年均值 8.9%），出口订单环比回

升 5%（五年均值 3.6%），出口订单的改善要好于建筑业。 

一般来说，建筑业 PMI 与基建地产活动的强弱相对应，新出口订单则代表着企业接到的用于

出口的主要产品订单数量月度环比变化情况。在 3 月 17 日《如何看当前 PPI 下行和出口上

行？》报告中，我们指出，当前 PPI 无论是环比还是同比持续下行，一个主要原因是占 PPI

主导权重的生产资料包括上游的采掘工业和原材料工业，主要对应国内工业生产、房地产基

建投资等部门。根据百年建筑网统计，截至 3 月中旬，全国 10094 个工地开复工率 75.4%，

农历同比减少 10.7 个百分点，房地产的持续下行调整和国内基建行业开工率的疲软对 PPI 生

产资料的拖累减缓了 PPI 回升的节奏，与之相对应的是本月黑色系商品延续大幅下跌，焦煤

焦炭分别下跌 14.7%和 15.9%，铁矿石和螺纹钢分别下跌 15.6%和 9.1%。而出口的上行更多

是数量的支撑，从 2023 年 6 月份开始，出口增速开始筑底回升，出口数量逐步转正对出口

增速带来正向拉动作用，2024 年 1-2 月份出口增速表现好于预期，数量贡献延续保持在高位，

3 月新出口订单的快反弹表明出口的韧性有望持续改善上行。 

往后看，建筑业景气度的复苏改善有赖于房地产下行的止跌和基建行业的进一步回暖，这实

际上对应着今年国内推动“三大工程”建设的力度和进度，从今年的财政基调来看，“适度

加力”的财政力度并未弱于往年，广义财政显著扩张将对“三大工程”带来重要支持。出口

方面，随着年内美联储逐步开启降息通道、海外库存周期进入全面补库阶段，PMI 出口订单

指数有望持续维持较高的景气度。 

本周物价观察：本周铁矿焦炭焦煤齐跌，国内港口库存保持累库态势，铁矿供应压力较大；

铁水和焦炭产量减少对需求产生不利影响，中下游继续压降炼焦煤库存；有色金属整体延续

震荡涨势。当前处于消费淡季，需求端整体表现不佳，短期内猪价利好支撑有限；部分果蔬

货源产地逐渐向北转移，运输成本等费用的减少促使菜价随之下调。 

展望后市：大宗商品价格偏弱震荡。黑色板块：需求端依然保持弱势，高炉需求的刚性支撑

持续减弱，焦煤需求持续下滑，同时，钢厂高炉复产速度放缓，成材需求同样呈现下降趋势，

使下游对焦炭的需求进一步减弱；在铁矿石方面，钢厂提产受到限制，矿价面临负反馈预期

的压力。供增需弱的局面使得矿石基本面尚未得到改善。短期来看，矿价将继续承受下行压

力。有色板块：短期减产担忧对价格存在支撑，但在海外降息预期反复的扰动、非美经济体

下行压力下，短期铜价可能尚需技术性巩固，总体延续保持上涨趋势 。地缘政治频发下的供

给干扰叠加新需求增长点发力，预计有色金属在短暂调整后会重启涨势。原油方面：供给端

OPEC+减产执行率低于预期，弱化了 OPEC+减产延长的利好，需求端亚太需求或逐步边际走

弱，主营炼厂完成前期刚需补库后，地炼补库意愿一般。同时美联储预期今年降息，对原油

价格形成一定程度支撑，预期未来油价持续震荡。 

食品价格受节日影响小幅回升。近期规模场生猪出栏量不大，养殖端挺价观望情绪仍在，

二次育肥谨慎操作，气温下降叠加下周清明节临近，需求趋增，屠企采购量将增加，对猪价

有一定的支撑，供需博弈，随着节日效应消退，节后猪价仍有回调可能；随着气温的升高，

各地春菜稳步供应，产区货源充足，外需相对平淡，客商采购量有限，菜价上涨乏力。 
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图1：物价相关高频数据 

指标名称 本周值 上周值 上上周值 本周环比 上周环比 本月环比 上月环比 本周更新时间 上周更新时间 上上周更新时间

生猪价格 （元/kg） 15.09 14.92 14.47 1.14% 3.11% 7.94% 6.72% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):生猪（元/吨） 15190 15545 15025 -2.28% 3.46% 3.12% 5.53% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

批发平均价:猪肉(白条猪)（元/公斤） 20.39 20.17 20.01 1.09% 0.80% -0.68% -7.10% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

中国:平均批发价:鸡蛋（元/公斤） 8.39 8.51 8.73 -1.41% -2.52% -0.59% 0.83% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

中国:平均批发价:蔬菜(28种重点监测)（元/公斤） 5.06 5.13 5.25 -1.36% -2.29% -8.17% -6.90% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):苹果（元/吨） 7807 7821 7873 -0.18% -0.66% -8.30% -8.14% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

中国:平均批发价:水果(7种重点监测) （元/公斤） 7.39 7.33 7.52 0.82% -2.53% 2.21% 1.38% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(连续):布伦特原油（美元/桶） 87.48 85.43 85.34 2.40% 0.11% 4.62% 2.16% 2024-03-28 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(连续):WTI原油（美元/桶） 83.17 80.63 81.04 3.15% -0.51% 6.27% 3.03% 2024-03-28 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):焦煤（元/吨） 1518.0 1656.0 1573.5 -8.33% 5.24% -14.65% -6.89% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):焦炭（元/吨） 1999.5 2178.0 2147.0 -8.20% 1.44% -15.86% -8.35% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):铁矿石（元/吨） 748.5 839.5 795.5 -10.84% 5.53% -15.61% -5.36% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):螺纹钢（元/吨） 3448 3612 3504 -4.54% 3.08% -9.14% -4.82% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):热轧卷板（元/吨） 3653 3822 3699 -4.42% 3.33% -6.55% -2.23% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):阴极铜（元/吨） 72330 72520 72400 -0.26% 0.17% 5.15% 5.42% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):铝（元/吨） 19620 19410 19220 1.08% 0.99% 4.14% 3.03% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

水泥价格指数（点） 105.45 105.84 106.17 -0.37% -0.31% -1.71% -1.35% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

期货结算价(活跃合约):玻璃（元/吨） 1457 1550 1602 -6.00% -3.25% -11.05% -5.37% 2024-03-29 2024-03-22 2024-03-15

CPI

PPI

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
本周：3 月 25 日-3 月 29 日，上周：3 月 18 日-3 月 22 日，上上周：3 月 11 日-3 月 15 日 

 

图2：PMI 建筑业和出口订单环比增加值（%）  图3：出口累计同比与 PPI 同比走势（%） 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图4：生猪现货价格（元/千克）  图5：生猪期货价格（元/吨） 
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资料来源：博亚和讯，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图6：28 种重点监测蔬菜平均批发价格上升（元/千克）  图7：苹果期货价格（元/吨） 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
 
 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

图8：原油期货价格（美元/桶）  图9：焦煤焦炭期货价格（元/吨） 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图10：铁矿石期货价格（元/吨）  图11：螺纹钢期货价格（元/吨） 

650

700

750

800

850

900

950

1,000

1,050

20
23

-
03

20
23

-
04

20
23

-
05

20
23

-
06

20
23

-
07

20
23

-
08

20
23

-
09

20
23

-
10

20
23

-
11

20
23

-
12

20
24

-
01

20
24

-
02

20
24

-
03

期货结算价(活跃合约):铁矿石

 

 

3,200

3,400

3,600

3,800

4,000

4,200

4,400

20
23

-
03

20
23

-
04

20
23

-
05

20
23

-
06

20
23

-
07

20
23

-
08

20
23

-
09

20
23

-
10

20
23

-
11

20
23

-
12

20
24

-
01

20
24

-
02

20
24

-
03

期货结算价(活跃合约):螺纹钢

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图12：热轧卷板期货价格（元/吨）  图13：有色金属期货价格（元/吨） 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图14：水泥价格指数（点）  图15：玻璃期货价格（元/吨）  
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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