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■通胀：多数食品价格步入涨价通道，主要工业品价格涨跌互现。CPI：

猪价持续回升 1.96%至 46.92 元/公斤，春节消费旺季再度驱动猪价上

行。临近春节，牛羊肉、果蔬价格均步入涨价通道。PPI：本周原油价

格窄幅震荡，螺纹钢价格基本不变，铁矿石、有色金属价格均回升，

非金属价格多数回落。 

 

■工业生产：发电耗煤量回落，高炉开工率回升，钢铁生产大幅回落。

本周 6 大发电集团耗煤量大幅回落 6.49%至 67.13 万吨。高炉开工率略

微增加 0.14 个百分点至 66.71%。本周螺纹钢产量环比大幅回落 6.97%，

钢材库存持续大幅回升。 

 

■地产销售：地产成交面积持续回落。本周 30 大中城市成交面积持续

下降，环比回落 3.39%，主要受二线城市成交面积大幅回落 21.52%的拖

累，三线城市成交面积大幅回升 19.64%，一线城市成交面积基本不变。 

 

■进出口：进口指数回落，出口指数分化。出口方面，本周 CCFI（中

国出口集装箱运价指数）环比持续回升 4.09%， SCFI（上海出口集装

箱指数）持续两周回落，本周小幅回落 1.19%。春节即将来临，短期内

出口指数或将呈现季节性回落。进口方面，CDFI（中国进口干散货运

价指数）小幅回落 2.44%。 

 

整体来看，临近春节多数食品价格均迎来上涨通道，但在冻猪肉大量

投放缓解供给压力下，节前猪价上涨幅度和时间均有限，1 月 CPI 或低

于市场预期。而进口上升以及高价位抑制需求，节后猪价或将下行。

果蔬方面，天气较往年偏暖以及水果市场供给总量充足，春节效应消

退后预计均会回落。本周工业品价格涨跌互现，但 1 月以来主要工业

品价格环比、同比均大幅上涨，预计 1 月 PPI 环比、同比均将持续改

善。工业生产方面，发电耗煤量大幅回升，开工率小幅回落，钢铁生

产大幅回落。或受春节干扰，1 月工业生产环比有所减弱。本周地产销

售持续回落，但由于部分城市政策已经出现边际放松迹象，预计未来

地产销售下行空间有限。进出口方面，本周进口指数小幅回落，出口

指数分化。1 月以来进口指数回落或由于春节因素扰动企业将进口提前

至 12 月，而出口指数持续回升主要源于中美贸易环境的改善。随着中

美签订第一阶段协议的签订，未来进出口数据或将进一步改善。 

 

■风险提示：猪价上涨超预期、中美经贸关系不达预期等 
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1. 通胀：多数食品步入涨价通道，主要工业品价格涨跌互现 

1.1. CPI：春节临近多数食品步入涨价通道  

春节临近多数食品步入涨价通道。本周（1 月 13 日-1 月 17 日，下同）猪价持续回升

1.96%至 46.92 元/公斤，春节消费旺季再度驱动猪价上行，1 月以来（截至 1 月 17 日，下

同）猪价已环比上涨 5.67%。1 月 19 日举行的国家发改委例行发布会中提到：自冬至前 10

天至腊月十五，已经合计投放了约 15 万吨中央冻猪肉储备。在今后一段时间包括春节以后，

将继续加大冻猪肉投放力度，并且为保障低收入群体不受价格上涨因素影响，将继续落实保

障补贴机制，目前已向困难群众发放价格临时补贴 112.5 亿元，此外还将打击哄抬物价、囤

货等各类价格违法行为。下周便迎来春节，节前猪价上涨幅度和时间均有限。长期来看，2019

年四季度生猪存栏环比已经止跌回升，表明未来生猪供应有望企稳。此外，中美第一阶段经

贸协议签订后，我国将扩大自美采购的农产品，此前海关总署已公布降低冻猪肉进口关税并

新增 16 个猪肉来源国，2020 年进口猪肉数量将会大幅上升。叠加高价位抑制需求，未来猪

价上涨动力不足，节后或将步入下行通道。 

其他肉类方面，临近春节牛羊肉持续上涨，价格分别涨至 72.4 元/公斤、69.58 元/公斤，

均为历史新高。鸡肉、鸡蛋价格再度回落，分别下跌 0.26%、3.15%。冬季运输成本较高叠

加春节需求较旺，果蔬价格季节性上涨，本周分别环增 1.87%、5.19%。但当前气温较往年

偏暖以及水果市场供给总量充足，苹果入库率达到历史高位，节后价格或将回落。 

图 1：肉类价格均回升（元/公斤）  图 2：果蔬价格持续上涨（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：WIND，安信证券研究中心  资料来源：WIND，安信证券研究中心 

 

1.2. PPI：主要工业品价格涨跌互现 

原油价格窄幅震荡。受地缘政治影响，1 月上半月原油价格经历大起大落后，本周原油

价格窄幅震荡，环比略微回落 0.2%至 64.85 美元/桶。中美贸易第一阶段协议已经签订、中

东地缘政治局势有所缓和，以及 API 库存回升，未来原油价格上涨动力不足，但短期内利比

亚封锁部分原油出口或对原油价格造成一定扰动。 
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图 3：原油价格窄幅震荡（美元/桶） 

 
资料来源：WIND，安信证券研究中心 

 

主要工业品价格涨跌互现。黑色金属方面，本周进口铁矿石与国产铁矿石价格分别上涨

0.41%、0.50%。Myspic 钢铁指数持续回落，本周略微回落 0.25%，螺纹钢价格与上周基本

持平。有色金属方面，现货铜、期货铜价格均回升，分别回升 0.60%、1.06%；现货铝、期

货铝价格出现分化，现货铝价格上涨 0.28%、期货铝价格下跌 0.36%。非金属方面，水泥

价格持续三周小幅回落，本周环比下降 0.79%；动力煤价格持续 4 周小幅回升，环增 0.18%

至 556 元/吨；玻璃价格本周环比回落 0.27%。南华工业品指数环比小幅回落 0.30%。整体

来看，1 月以来，主要工业品价格环比、同比均大幅上涨。 

图 4：螺纹钢价格基本不变（元/吨）  图 5：铜、铝价格均回升（元/吨） 

 

 

 

资料来源：WIND，安信证券研究中心  资料来源：WIND，安信证券研究中心 

 

图 6：水泥、玻璃价格持续回落（点）  图 7：南华工业品指数略微回落（点） 

 

 

 
资料来源：WIND，安信证券研究中心  资料来源：WIND，安信证券研究中心 
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2. 工业生产：发电耗煤量回落，高炉开工回升，钢铁生产大幅回落 

发电耗煤量大幅回落，开工率小幅回升。本周 6 大发电集团耗煤量环比大幅回落 6.49%

至 67.13 万吨，高炉开工率略微增加 0.14 个百分点至 66.71%。1 月以来发电耗煤量、高炉

开工率均环比小幅回落，表明或受春节干扰，1 月工业生产环比有所减弱。 

螺纹钢产量大幅回落，钢材库存持续回升。本周螺纹钢产量环比大幅回落 6.97%，消费

淡季及春节临近，钢厂生产季节性回落。螺纹钢社会库存持续大幅增加 125.51 万吨至 708.53

万吨；线材社会库存环增 22.28 万吨至 140.20 万吨；热轧社会库存环增 13.05 万吨至 186.37

万吨。春节提前下钢材库存回升节点也较往年提前，但从规模上来看，当前钢材社会库存回

升仍符合季节性。 

图 8：发电耗煤量大幅回落，开工率小幅回升（万吨，%）  图 9：螺纹钢产量持续回落，钢材库存持续回升（万吨）  

 

 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、Mysteel、安信证券研究中心 

 

3. 地产：成交面积持续回落 

地产成交面积持续回落。本周（1 月 13 日-1 月 18 日）30 大中城市成交面积持续下降，

环比回落 3.39%，主要受二线
1
城市成交面积大幅回落 21.52%的拖累，三线城市成交面积大

幅回升 19.64%，一线城市成交面积基本不变。 

图 10：二线城市成交面积持续回落，三线城市成交面积大幅回升（万平方米）  

 
资料来源：WIND，安信证券研究中心 

 

                                                                 
1
 一线城市包括北京、上海、深圳、广州；二线城市包括天津、成都、杭州、南京、青岛、苏州、厦门、大连、武汉、南昌、福州、长春、长沙、哈尔滨，其中
杭州、武汉、南昌和哈尔滨为商品房的数据，其它城市为住宅数据；三线城市包括无锡、东莞、佛山、惠州、包头、扬州、安庆、岳阳、韶关、南宁、江阴、昆

明、石家庄、兰州。其中佛山、扬州、安庆、南宁、江阴、昆明、兰州为商品房数据，其它城市为住宅数据。 
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4. 进出口：进口指数回落，出口指数分化 

进口指数回落，出口指数分化。出口方面，本周 CCFI（中国出口集装箱运价指数）环

比持续回升 4.09%， SCFI（上海出口集装箱指数）持续两周回落，本周小幅回落 1.19%。

春节即将来临，短期内出口指数或将呈现季节性回落。进口方面，CDFI（中国进口干散货运

价指数）小幅回落 2.44%。 

1 月以来进口指数环比大幅回落 14.03%，可能由于部分企业考虑到春节影响将进口提

前至 12 月，本周公布的 12 月进口同比大幅提升至 16.3%，也能部分从侧面印证这一观点。

而周四中美成功签署第一阶段协议，中方将扩大自美采购和进口制成品、农产品、能源产品

和服务不少于 2000 亿美元，以及海关总署降低部分商品关税，预计未来进口或将持续改善。

而出口方面，1 月以来出口指数大幅改善，主要源于中美贸易环境的改善。自 12 月中美双方

宣布达成第一阶段文本协议后，出口指数便持续好转，12 月对美出口跌幅也显著收窄。而第

一阶段协议达成后，预计我国出口也将会再度受到提振。 

图 11：进口价格指数回落（点）  图 12：出口价格指数分化（点） 

 

 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

整体来看，临近春节多数食品价格均迎来上涨通道，但在冻猪肉大量投放缓解供给压力

下，节前猪价上涨幅度和时间均有限，1 月 CPI 或低于市场预期。而进口上升以及高价位抑

制需求，节后猪价或将下行。果蔬方面，天气较往年偏暖以及水果市场供给总量充足，春节

效应消退后预计均会回落。本周工业品价格涨跌互现，但 1 月以来主要工业品价格环比、同

比均大幅上涨，预计 1 月 PPI 环比、同比均将持续改善。工业生产方面，发电耗煤量大幅回

升，开工率小幅回落，钢铁生产大幅回落。或受春节干扰，1 月工业生产环比有所减弱。本

周地产销售持续回落，但由于部分城市政策已经出现边际放松迹象，预计未来地产销售下行

空间有限。进出口方面，本周进口指数小幅回落，出口指数分化。1 月以来进口指数回落或

由于春节因素扰动企业将进口提前至 12 月，而出口指数持续回升主要源于中美贸易环境的

改善。随着中美签订第一阶段协议的签订，未来进出口数据或将进一步改善。  
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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