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 综述：本周公布的高频数据多数显示经济仍在恢复的趋势之中，但整体动能相对上周似乎有所趋缓，发电耗煤增速有所

回落，钢材现货价格略有回落，钢厂螺纹库存有所回升，大宗商品价格维持震荡格局，下游行业开工数据仍较往年同期

水平有所回升。而需求端地产销售数据仍在恢复过程中，但土地成交四周移动平均增速仍然延续负增长，汽车零售也未

如市场期待的转正，仍在继续走弱。未来仍需关注补偿性需求逐步消退对高频数据的冲击。美国 4 月消费与资本支出数

据显示其二季度经济增速可能出现前所未有的下行，但信心数据回升似乎显示经济最糟糕的时刻已经过去。 

 生产：发电耗煤环比回落，同比增速仍处于 10%以上。钢铁开工率继续上行态势，粗钢产量同比增速回升。化工产品开

工率与玻璃产能利用率尽数下降汽车轮胎开工率出现分化，半钢胎开工率有所下滑。江浙织机负荷率回升态势。 

 大宗：大宗价格指数涨势收窄。美国商业原油库存再度回升，原油价格整体维持震荡。动力煤价格延续小幅上升态势，

焦煤焦炭价格分化；港口库存再度回升，与去年同期水平基本持平。钢材价格涨势暂歇，钢材社会库存下行幅度趋缓，

钢厂螺纹库存 3 月以来首次回升，铁矿石价格回升库存下降。水泥价格本周延续涨势，玻璃价格升幅扩大。有色金属价

格涨势较上周趋缓，铜、铝、铅、锡、钴价格环比上升，其余有色价格均下降。 

 需求：基数效应影响下，汽车批发与零售数据分化，批发数据继续回升，零售数据则延续负增长。30 城商品房成交同比

大幅回升，二线城市地产销售增速强劲。土地成交面积有所回升但四周移动平均值延续负增长，土地溢价率大幅下降。

十大城市商品房可售面积延续上升态势，库存去化月数环比下降。 

 交运：BDI 指数延续回升态势。进口集装箱运价指数止住涨势，出口集装箱运价综合指数继续回升；进口集装箱运价指

数 3 月以来首次回落，出口集装箱运价综合指数略微提升。高德百城拥堵指数较上周小幅回落，接近历史均值。 

 物价：农产品批发价格延续下行态势，猪肉价格降幅收窄。主要食品价格尽数走低，主粮价格环比涨跌不一，大豆、玉

米及小麦价格环比均有下降。 

 海外：美国 4 月核心资本品订单、个人消费支出等数据均出现大幅下滑，但均与预期大致相符，甚至好于预期，消费者

信心指数有所改善。尽管二季度数据仍将遭受重创，但发达经济体最糟糕的时刻可能已经过去。 

 风险因素： 国内政策力度超出预期；疫情海外发展程度超出预期。 
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1. 生产：延续恢复趋势 但整体幅度较上周收窄 

发电耗煤环比回落，同比增速仍处于 10%以上。5 月 29 日当周六大发电集团日发电均耗煤量 64.41 万吨，环比下降 5.41%，

同比增速小幅下降 0.69 个百分点至 10.22%，仍处于 10%以上的较高水平。 

图 1：六大集团日均耗煤同比（单位，%） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 图 2：2020 年日均耗煤与历史波动区间（单位，万吨） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

钢铁开工率继续上行态势，粗钢产量同比增速回升。5 月 29 日当周高炉开工率 70.58%，较上周微幅上升 0.14 个百分点，基

本回复至往年同期水平； 5 月 22 日当周电炉开工率 65.38%，与前一周持平，仍低于去年同期 70%以上的水平。粗钢产量同

比增速回升明显，重点钢厂 5 月中旬日均粗钢产量环比上升 1.40%，同比增速较上旬上升 1.79%至 2.08%， 
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图 3：钢铁行业开工率（单位，%） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 图 4：旬度粗钢产量（单位，%） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

化工产品开工率与玻璃产能利用率尽数下降。具体来看，5 月 29 日当周 PX 与 PTA 开工率较上周分别下降 0.81、1.68 个百

分点至 86.29%、86.24%，PX 开工率连续五周呈下降态势；乙二醇开工率再度回落，至本周下降 0.33 个%至 54.48%；浮法

玻璃产能利用率延续春节以来震荡下行态势，较上周下降 0.59 个百分点至 66.03%。 

图 5：化工玻璃开工率（单位，%） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 图 6：汽车轮胎开工率（单位，%） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

汽车轮胎开工率出现分化，半钢胎开工率有所下滑。5 月 29 日当周，全钢胎开工率回升 0.87%至 66.22%，回升幅度较上周

有所收窄；半钢胎开工率下降 2.24%至 61.01%，距去年同期水平均均有 10%左右的差距。 

江浙织机负荷率回升态势。5 月 29 日当周江浙织机负荷率显著回升，较前期上升 8.2 个百分点至 64.50%，达到 4 月以来最
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高水平。从历史数据来看，当前负荷率与往年同期水平差距收窄至 10%左右。 

图 7：2019 年以来江浙织机负载率（单位，%） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 
 

2. 大宗：大宗商品价格涨幅有所收窄  

大宗价格指数涨势收窄。5 月 29 日当周，能源与工业品价格的分化当周 CRB 现货综合指数、RJ/CRB 商品价格指数环比均

有所下降，但南华综合指数环比上升，同比增速降幅继续收窄。 

图 8：大宗价格指数同比（单位，%） 

 

资料来源: 万得，信达证券研发中心 

美国商业原油库存再度回升，原油价格整体维持震荡。5 月 29 日当周，原油价格因中美关系紧张局势升级叠加美国商业原油
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库存回升有所震荡，OPEC 一揽子原油价格环比略微上升 1.61%至 29.08 美元/桶。 

图 9：原油价格（单位，美元/桶） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 图 10：EIA 商业原油库存（单位，千桶） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

动力煤价格延续小幅上升态势，焦煤焦炭价格分化；港口库存再度回升，与去年同期水平基本持平。5 月 27 日当周，环渤海

动力煤指数 530 元/吨，较上周微幅上涨 0.38%；5 月中旬焦煤焦炭价格走势分化，焦煤价格较上旬再度下降 3.05%，焦炭价

格延续回升态势。5 月 29 日当周六港口炼焦煤库存环比上升 7.23%至 504 万吨，与去年同期水平基本持平。 

图 11：煤炭价格（单位，元/吨） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 图 12：6 港口煤炭库存（单位，万吨） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

钢材价格涨势暂歇，钢材社会库存下行幅度趋缓，钢厂螺纹库存 3 月以来首次回升，铁矿石价格回升库存下降。5 月 29 日当

周钢材价格涨势暂歇，螺纹、热卷价格环比分别小幅下降 0.54%和 0.38%至 3,774.40 元/吨和 3,709.00 元/吨。铁矿石价格延



 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com        5 

续上行态势，环比上升 1.34%至 733.54 元/吨，涨幅收窄。钢材社会库存与钢厂螺纹库存继续下行，环比下降 3.71%，但降

幅有所收窄，钢厂螺纹库存 3 月以来首次回升。铁矿石港口库存进一步下行，为 2017 年以来最低水平。 

图 13：钢材价格（单位，元/吨） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 图 14：钢材社会库存（单位，万吨） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

水泥价格本周延续涨势，玻璃价格升幅扩大。5 月 29 日当周全国水泥价格指数环比上升 0.40%；分地区看本周大多数地区水

泥价格收涨，其中西南地区涨幅继续领先，达 1.87%；华东在连续三周的震荡行情后再度回升，价格上行 1.41%，东北地区

水泥价格与上周持平；西北地区延续下行态势，环比下降 1.39%，跌幅进一步走阔。主要城市浮法玻璃价格本周价格延续回

升态势，环比回升 2.06%，升幅扩大 0.9 个百分点。 

图 15：水泥价格（单位，元/吨） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 

 图 16：中国玻璃价格指数（单位，点） 

 
资料来源: 万得，信达证券研发中心 
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