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 就外围环境而言，在疫情方面，全球日新增病例数围绕在 50 万

例/日的水平上下波动，好转态势有所停滞，美国疫情的反复是其

主要影响因素。在经济方面，5 月美国 Markit 制造业 PMI 指数

的降幅好于预期，但商务活动指数则远低预期，不升反降；同期

欧元区制造业和服务业指数也继续下行。在政策方面，最新发布

的 5 月美联储议息会议纪要，进一步证实了美联储针对高通胀持

续采取紧缩政策的市场预期，欧央行也因区内通胀困扰而持续释

放出强烈的紧缩意愿。 

 就国内环境而言，上周 5 年期 LPR 利率的下调以及国内多地对

房地产调控政策的进一步放松，表明在稳增长压力强化过程中，

稳定合理住房需求的必要性逐步提升。此外，本周一国常会后，

召开的“全国稳住经济大盘电视电话会议”为我们厘清当前经济

形势及未来的政策应对提供了有益的指引：总理指出，在经济增

长面临更大的困难和冲击时，要“努力确保二季度经济合理增长

和失业率尽快下降，保持经济运行在合理区间”；为了实现这一

目标，抓手主要是国常会提到的 33 项措施的尽快落地，归总来

看，其一方面要通过减税降费、信贷支持等成本缓释行为提升市

场主体的抗压能力，另一方面则是通过加大政策刺激，以基建、

地产和汽车等产业链较长的领域为主导呵护国内需求，缓和市场

主体因需求不足而承受的冲击力度，从成本和收入两端共同发力

的政策呵护，其最终目的依旧是为了稳住就业，稳住市场预期，

希望通过外力的补足逐步推动居民和企业两部门需求进入正反

馈进程。 

 就高频数据而言，下游方面，房地产成交继续反弹，农产品批发

价格 200 指数在鲜菜和水果价格的拖累下继续走低。中游方面，

钢铁价格进一步下探，水泥价格震荡微跌。上游方面，动力煤价

格窄幅波动，焦煤和焦炭价格继续走弱，工业金属和贵金属价格

均有不同程度反弹，原油价格震荡抬升。 

风险提示：疫情发展超预期 

 稳定经济刻不容缓  政策呵护不遗余力 
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图 1：动力煤价格  图 2：焦煤和焦炭价格 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 3：煤炭库存  图 4：焦炭库存 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 5：全国水泥平均价格  图 6：主要地区水泥平均价格 
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图 7：国内铜价  图 8：国际铜价 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 9：国内铝、铅、锌价格  图 10：国际铝、铅、锌价格 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 11：国内贵金属价格  图 12：国际贵金属价格 
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图 13：高炉开工率  图 14：唐山钢厂产能利用率 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 15：螺纹钢和热卷价格  图 16：螺纹钢和热卷库存 
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图 17：农产品批发价格指数  图 18：国际原油价格 
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