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[Table_Title] 

产能与物价的负反馈正在消解 

--物价高频数据周报（2024 年 4 月 7 日-4 月 12 日） 
 

核心观点： 

[Table_Summary] 本周公布的 3 月物价和进出口数据显示，新能源车整车制造、锂离子电池制造价格分别环比

下降 1.3%、0.9%，出口方面，部分主要出口商品单价同比延续下行态势，实际上在海关总署

贸易统计快讯计算单价的 17 个品类中，2023 年单价下降的品类有 13 类，2014 年前两个月，

除中成药、集成电路和船舶外，其余 14 种商品出口单价同比均下降。对于商品价格的走低，

一个解释是部分重点行业存在产能过剩。 

中游制造业的过剩产能，一方面会带动对上游资源品的需求，推升上游价格，新能源行业的

产能扩张拉动铜需求的增长就是一个显著的例子；另一方面，相对于需求不足的下游终端，

过剩的中游产能不利于当前价格从上游向下游的传导。此外，下游价格的低迷叠加上游价格

的上行，会挤压中游厂商的盈利能力，企业利润水平的疲软又不利于需求的复苏改善。 

从重点行业的产能利用率来看，当前部分高技术行业仍存在一定的闲置产能。截止 2023 年

12 月，计算机和通信设备、汽车、电气机械和医药这四个行业的产能利用率分别为 77.6%、

76.9%、77.1%和 75.4%，相较于疫情前 2017-2019 年的三年均值，分别下降了 2.2、2.5、1.8

和 2.2 个百分点。比较好的一个信号是，自 2023 年一季度以来，计算机、汽车、电气机械三

个行业的产能利用率已自阶段低点分别持续回升 3.9%、4.9%和 1.3%，医药行业产能利用率

则自 23 年 3 季度回升 2.7%至 4 季度的 75.4%。 

从这四个行业出厂价格的环比变化来看，计算机、汽车、电气机械和医药四个行业的价格走

势呈现不同程度的改善迹象。3 月份这四个行业的 PPI 环比增速分别为 0%、-0.2%、0.1%和

-0.1%，其中计算机和电气机械行业环比价格今年以来持续收窄降幅，电气机械行业环比增

速相较于 1 月更是回升 0.8 个百分点至 3 月的+0.1%。 

本周物价观察：本周焦煤价格领涨，焦炭、铁矿石、热轧板卷和螺纹钢也呈现不同程度的涨

幅，铁水产量连续两周增长，成材去库存速度加快，焦煤价格快速回升，可能刺激现货市场

补库行为；供给普遍存在缩减的风险，需求增长的趋势仍在，有色金属整体延续震荡涨势。

市场整体成交情况一般，终端消费偏弱，短期内猪价利好支撑有限；气温升高，各地区春菜

不断上市，市场供应量充足，运输、包装等成本费用的降低促使菜价随之下调。 

展望后市：大宗商品价格或偏强调整。黑色板块：焦炭市场弱稳运行，主产区焦企整体开工

表现不积极，高炉复产预期渐强，焦炭刚需向好，或推动价格震荡上行。钢材终端需求出现

改善，去库速度加快，也对黑色系期货反弹提供动力，但考虑到房地产市场以及地方政府化

债压力等因素对钢材市场需求的影响，预计后市黑色系期货价格反弹空间有限。有色板块：

目前低库存是有色金属普遍的问题，设备更新和以旧换新，以及今年电子产品出口恢复都意

味着制造业对有色需求的拉动不是当前库存所能满足 ，后续有色价格运行节奏短期或有调

整，但中期方向还没有发生根本性转变。原油方面：OPEC+减产履行率向好，主力产油国供

应维持收紧状态，OPEC+减产框架外的产油国产量趋稳，未产生额外利空压力，叠加地缘因

素波折不断，加剧市场对潜在供应风险的担忧情绪，预计供应端利好对油价带来主要支撑，

短期油价或弱势震荡上行。 

食品价格震荡弱势运行。随着气温升高，大猪消费或对猪价有所拖累，价格或出现阶段

性走弱表现，但持续性下跌预期较弱，故而预计短期内猪价维持震荡调整；随着各地春菜上

市量不断扩大，各地蔬菜自供能力也更显充足，预计下周蔬菜价格继续呈季节性下降的趋势。 
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风险提示 

 1.经济复苏不及预期的风险 

2.外需回落超预期 
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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） 15.17 15.04 15.09 0.86% -0.33% 0.53% 7.94% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(连续):生猪（元/吨） 14750 15040 15190 -1.93% -0.99% -2.90% 14.64% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

批发平均价:猪肉(白条猪)（元/公斤） 20.53 20.43 20.39 0.49% 0.20% 0.69% -6.10% 2024-04-12 2024-04-05 2024-03-29

中国:平均批发价:鸡蛋（元/公斤） 8.19 8.37 8.39 -2.15% -0.24% -2.38% -0.59% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

中国:平均批发价:蔬菜(28种重点监测)（元/公斤） 4.94 5.01 5.06 -1.40% -0.99% -2.37% -8.17% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):苹果（元/吨） 8006 7656 7807 4.57% -1.93% 2.55% -8.30% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

中国:平均批发价:水果(7种重点监测) （元/公斤） 7.23 7.34 7.39 -1.50% -0.68% -2.17% 2.21% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(连续):布伦特原油（美元/桶） 90.45 91.17 87.48 -0.79% 4.22% 3.40% 4.62% 2024-04-12 2024-04-05 2024-03-28

期货结算价(连续):WTI原油（美元/桶） 85.66 86.91 83.17 -1.44% 4.50% 3.00% 7.00% 2024-04-12 2024-04-05 2024-03-28

期货结算价(活跃合约):焦煤（元/吨） 1673.5 1485.0 1518.0 12.69% -2.17% 10.24% -14.65% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):焦炭（元/吨） 2125.0 1995.5 1999.5 6.49% -0.20% 6.28% -16.24% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):铁矿石（元/吨） 827.5 767.0 748.5 7.89% 2.47% 10.55% -15.61% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):螺纹钢（元/吨） 3617 3509 3448 3.08% 1.77% 4.90% -9.14% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):热轧卷板（元/吨） 3768 3692 3653 2.06% 1.07% 3.15% -6.55 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):阴极铜（元/吨） 76340 73620 72330 3.69% 1.78% 5.54% 5.15% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):铝（元/吨） 20585 19885 19620 3.52% 1.35% 4.92% 4.14% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

水泥价格指数（点） 106.01 104.91 105.45 1.05% -0.51% 0.53% -1.71% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

期货结算价(活跃合约):玻璃（元/吨） 1492 1471 1457 1.43% 0.96% 2.40% -11.10% 2024-04-12 2024-04-03 2024-03-29

CPI

PPI

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
本周：4 月 7 日-3 月 12 日，上周：4 月 1 日-4 月 3 日，上上周：3 月 25 日-3 月 29 日 

 

图2：主要出口商品单价同比变化（%）  图3：部分行业产能过剩（%） 
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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 

 

 

 



 
 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。 3 

 

[Table_ReportTypeIndex] 物价高频数据周报  

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） 

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1

0

1

1

1

2

2019 2020 2021 2022 2023 2024

 

 

7,500

8,000

8,500

9,000

9,500

10,000

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

20
24

-
04

期货结算价(活跃合约):苹果

 
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） 

60

65

70

75

80

85

90

95

100

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

20
24

-
04

期货结算价(连续):布伦特原油 期货结算价(连续):WTI原油

 

 

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000
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

20
24

-
04

期货结算价(活跃合约):焦煤 期货结算价(活跃合约):焦炭

 
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） 
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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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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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