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[Table_Summary] 

 生产端观察：本周（5.9-5.14）钢铁开工率持续回升，库存有所下降；煤炭

开工率延续上升，库存下降；化工开工率有所回暖；汽车钢胎开工率恢复明显。

生产端整体呈现“开工率回升、库存下降”的特点，一定程度反映上游复工复产

节奏加快、下游需求回暖的趋势。 

 需求端观察：本周（5.9-5.14）地产景气度仍偏弱，城市土地及商品房成交

面积整体有所下滑，二手房出售挂牌指数保持基本稳定；基建回暖步伐放缓，主

要相关产品价格下降；受疫情影响上海地铁客运量继续保持低位；但本土新增肺

炎病例已出现大幅下滑，疫情爆发高点已过。SCFI 综合指数续降，反映国内出口

景气度仍未回暖。 

 通胀观察：本周（5.9-5.14）猪肉平均批发价格较上周环比上升 1.1%至 20.3

元/公斤；能源价格方面，布伦特原油价格下降 2.5%至 107.8 美元/桶，天然气

价格下降 5.7%至 147.6 便士/色姆；有色金属价格方面，铜、铝价格均有所下降。 

 

 风险提示：政策不确定性；基本面超预期；地缘政治冲突。  
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1 生产：复工复产有序推进，去库存稳步加速 

本周（5.9-5.14）钢铁开工率持续回升，库存有所下降；煤炭开工率延续上升，

库存下降；化工开工率有所回暖；汽车钢胎开工率恢复明显。生产端整体呈现“开

工率回升、库存下降”的特点，一定程度反映上游复工复产节奏加快、下游需求回

暖的趋势。 

1.1 钢铁：开工率持续回升，库存有所下降 

5 月 14 日当周，全国高炉开工率、唐山钢厂产能利用率分别为 82.6%、74.3%，

较上周分别上升 0.7 pct、1.8 pct。主要钢材品种库存量有所下降，当前库存量为

1,554.2 万吨，较上周下降 2.3%。 

开工率回升、库存有所下降，一定程度反映在本土疫情转好、下游基建提速背

景下，需求回暖趋势明显。 

图 1：全国高炉开工率回升（%）  图 2：唐山钢厂产能利用率回升（%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 3：主要钢材品种库存量环比下降（%）  图 4：重点企业日均粗钢产量同比下降（%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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1.2 煤炭：开工率延续上升，库存转升为降 

5 月 14 日当周，产能>200 万吨的焦化企业(230 家)开工率为 88.1%，较上

周上升 2.6 pct，同比上升 6.3pct。产能>200 万吨的国内独立焦化厂(230 家)炼

焦煤总库存为 471.9 万吨，较上周下降 2.3%。 

5 月 10 日，国家发改委联合有关部门印发《煤炭清洁高效利用重点领域标杆

水平和基准水平（2022 年版）》，进一步强调加快推进煤炭清洁高效利用1，煤炭清

洁高效生产和洗选值得关注。 

图 5：产能>200 万吨的焦化企业(230 家)产能利用率上

升（万吨） 
 

图 6：产能>200 万吨的焦化企业(230 家)库存环比下降

（%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

1.3 化工：生产情况边际反弹 

5 月 14 日当周，化工行业生产整体边际反弹。受长三角疫情转好的影响，化

纤产品产业链 PTA、聚酯切片、江浙地区涤纶长丝开工率分别回升 1.4pct、0.4pct、

3.9pct 至 71.6%、81.8%、48.9%。石油沥青装置虽仍处于季节性低位，但本周环

比上升 3.9pct 至 27.1%，反映开工率有所恢复。  

                                                 

1 https://www.ndrc.gov.cn/xxgk/jd/jd/202205/t20220510_1324495.html?code=&state=123 
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图 7：石油沥青装置开工率仍处于季节性低位（%）  图 8：江浙地区涤纶长丝开工率环比上升（pct）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

1.4 汽车轮胎：开工率回升 

5 月 14 日当周，汽车轮胎（全钢胎）开工率为 55.6%，较上周上升 15.5pct； 

汽车轮胎（半钢胎）开工率为 60.5%，较上周上升 19.9pct。 

汽车轮胎开工率回升的原因，一是五一假期受压制的开工率水平在本周反弹；

二是目前国内疫情高点已过，复工复产循序渐进：长春的汽车制造能力在 5 月快

速回升，上海部分企业 4 月中下旬开始的复工复产逐渐推进，预计 5 月供给面临

逐步改善的状态，将尽快满足产业链的正常供给需求。2 

图 9：汽车轮胎（全钢胎）开工率上升（%）  图 10：汽车轮胎（全钢胎）开工率环比上升（pct）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

 

                                                 

2 http://www.cpcaauto.com/newslist.php?types=csjd&id=2749 
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图 11：汽车轮胎（半钢胎）开工率上升（%）  图 12：汽车轮胎（半钢胎）开工率上升（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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2 需求：地产景气度仍偏弱，基建回暖步伐放缓 

本周（5.9-5.14）地产景气度仍偏弱，城市土地成交面积以及商品房成交面积

整体有所下滑，二手房出售挂牌指数保持基本稳定；基建回暖步伐放缓，主要相关

产品价格下降；受疫情影响上海地铁客运量继续保持低位；但本土新增肺炎病例已

出现大幅下滑，疫情爆发高点已过，上海复工复产有序推进。波罗的海干散货运价

持续反弹， SCFI 综合指数续降，反映国内出口景气度仍未回暖。 

2.1 地产：景气度仍偏弱 

5 月 14 日当周，地产整体回暖趋势有所放缓，100 大中城市成交土地溢价率

下滑，100 大中城市成交土地占地面积、30 大中城市商品房成交面积均明显下滑，

二手房出售挂牌价指数基本保持平稳。 

截至 5 月 10 日（最新数据），土地溢价率环比前周下降 5.8 pct 至 1.0%。土

地成交方面，一/二/三线城市成交土地占地面积较前一周变动 297.2%、-71.5%、

-57.6%至 133.9 万平方米、211.4 万平方米、398.6 万平方米，一/二/三线城市土

地成交面积同比变动 151%、-70%、-40.8%。 

一线城市土地成交面积大幅增长主要受 22 个重点城市 2022 年首批次集中供

地出让小高峰影响，截至 5 月 11 日，在全国 22 个集中供地的重点城市中，上海、

郑州、沈阳、长春、北京、广州、深圳等 18 个城市均已完成今年首轮集中供地出

让。此轮集中供地 “限地价”仍是主旋律，土地溢价率环比下降，参与竞拍主体

的资质要求也有所降低，不少城市还下调了保证金比例，进一步降低了房企拿地门

槛和成本。 

截至 5 月 10 日（最新数据），房地产销售方面，一/二/三线城市商品房成交

面积较上周分别下降 25.6%、38.3%、38.2%，同比分别下降 52%、60.1%、60.4%，

疫情导致销售缓慢，楼市去库存压力仍大；二手房出售挂牌价指数基本保持稳定，

一/二/三/四线城市环比变动幅度为 0.1%、-0.2%、-0.2%、-0.3%。 
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图 13：100 大中城市成交土地溢价率下降（%）  图 14：一线城市成交土地占地面积上升（万平方米）   

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 15：一线城市商品房成交面积环比下降（%）  图 16：一线城市二手房出售挂牌价指数保持平稳（%）   

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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2.2 基建：回暖步伐放缓，主要产品价格下降 

5 月 14 日当周，基建相关产品需求回暖步伐放缓，主要产品价格下降。螺纹

钢、高线、热轧板卷、冷轧板卷、沥青、水泥、Φ8mm 无氧铜杆、玻璃价格分别

较上周环比下降 2.6%、2.2%、2.8%、 2.0%、0.9%、1.0%、1.8%、4.6%。原油

价格下滑带动沥青价格下滑。本土疫情仍然是影响水泥景气度的关键因素，伴随东

北、华南、华东地区疫情逐步缓解，建筑开工需求回升，有望带动水泥价格回升。 

图 17：螺纹钢价格环比下降（%）  图 18：高线价格环比下降（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 19：热轧板卷价格环比下降（%）  图 20：冷轧板卷价格环比下降（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 21：沥青价格环比下降（%）  图 22：水泥价格环比下降（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 23：Φ8mm 无氧铜杆价格环比下降（%）  图 24：玻璃价格环比下降（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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2.3 消费：内需仍偏弱，汽车零售下滑 

5 月 14 日当周，全国疫情高点虽已过，上海封控状态仍未解除，北京、郑州

等地疫情加剧，疫情仍是消费最大不确定因素。受地铁停运影响，上海地铁客运量

全周合计值继续降至万人以下。受五一档期上映电影增多以及五一假期因素推动，

截至 5 月 8 日（最新数据）当周全国电影票房收入录得 2.26 亿元，环比上升 15.9%，

同比下降 82.8%。 

截至 5 月 8 日（最新数据），乘用车零售日均销量环比下降 49.7%达到 31,759

辆，批发日均销量环比下跌 47.86%，达到 27,703 辆。非制造业就业对汽车需求

的影响巨大，中国物流与采购联合会发布的 4 月份非制造业商务活动指数为 41.9%，

比上月下降 6.5 个百分点，该指标下行是汽车消费需求下行的主要因素。3 

4 月 29 日政治局会议“发挥消费对经济循环的牵引带动作用”4； 5 月 10 日，

中共中央办公厅印发《关于推进以县城为重要载体的城镇化建设的意见》，推动县

域城镇化为核心的新城市化道路5，为推动消费增长开拓了广阔的场域空间。 

图 25：上海地铁客运量受疫情影响（万人）  图 26：电影票房收入环比为正（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

  

                                                 

3 http://www.chinawuliu.com.cn/lhhzq/202204/30/576875.shtml 

4 http://www.gov.cn/xinwen/2022-04/29/content_5688016.htm 

5 http://www.gov.cn/zhengce/2022-05/06/content_5688895.htm 
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图 27：乘用车零售日均销量下降（辆）  图 28：乘用车批发日均销量处于季节性低位（辆） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

2.4 出口：国内出口景气度仍未回暖 

5 月 14 日当周，出口景气度回暖趋势仍未显现，运价走势有所分化。SCFI 综

合指数小幅续降 0.4%，CCFI 综合指数、宁波出口集装箱运价指数均较上周回升

1.0%，1.1%。从数据来看，持续的疫情蔓延造成的供应链断裂以及海外财政货币

政策收紧带来的需求走弱使国内出口仍有所承压，但人民币汇率贬值也能够缓解

部分出口压力。此外，波罗的海干散货指数持续环比上升 17.3%，一定程度上反

映海外贸易景气度回暖。 

图 29：CCFI 综合指数环比上升（%）  图 30： SCFI 综合指数环比略有下降（%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 31：波罗的海干散货指数回升（点）  图 32：宁波出口集装箱运价指数环比上升（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

2.5 疫情：本土疫情缓和，复工复产有序推进 

5 月 14 日当周，全球周度日均新增病例为 3,182,132 例（含无症状感染病

例），日均新增病例数比上周减少 355,428 例（含无症状感染病例）；全国本土周

度日均新增病例 1,905 例（含无症状感染病例），日均新增病例数比上周减少 1,639

例（含无症状感染病例）。本土疫情缓和，恢复可期。 

截至 5 月 13 日，上海经信委在疫情防控工作新闻发布会上介绍，上海全市

9000 多家规模以上工业企业中，已复工 4400 多家，占比接近 50%。重点产业链

有序复工，上汽乘用车、上汽通用、上汽大众、特斯拉四家整车企业全面复工，芯

片制造企业一直保持 90%以上产能，中芯国际、华虹集团、积塔半导体等保持满

负荷生产。6  

图 33：全球周度日均新增病例数（含无症状感染）减少

（例） 
 

图 34：全国本土周度日均新增病例数（含无症状感染）

减少（例） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

                                                 

6 https://mp.weixin.qq.com/s/dYTQbaIw893KCGV3JkgPkg 
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3 通胀：猪肉价格继续回升，PPI 价格总体回落 

本周（5.9-5.14）猪肉平均批发价格较上周环比上升 1.1%至 20.3 元/公斤；

能源价格方面，布伦特原油价格下降 2.5%至 107.8 美元/桶，天然气价格下降 5.7%

至 147.6 便士/色姆；有色金属价格方面，铜、铝价格均有所下降。 

3.1 CPI：猪肉价格继续回升 

4 月份，受国内疫情及国际大宗商品价格持续上涨等因素影响，CPI 环比上涨

0.4%，同比上涨 2.1%。7 拆解来看，食品价格是 CPI 价格上升的主要带动因素。 

食品价格方面，截至 5 月 13 日，猪肉批发平均价格为 20.3 元/公斤，环比上

升 1.1%。能繁母猪数量仍在下降，猪粮比价触底反弹，预计未来猪周期是带动 CPI

上升的重要因素。牛肉、羊肉、鸡蛋、大带鱼、28 种重点监测蔬菜、28 种重点监

测水果价格较上周环比变动-0.6%、-0.6%、-0.5%、0.2%、-2.1%、-0.5%。 

图 35：猪肉平均批发价环比上升（%）  图 36：猪肉平均批发价低于季节性水平（元/公斤）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

3.2 PPI：工业品价格总体回落 

工业品价格整体下降。截至 5 月 13 日，南华综合指数、南华工业品指数、

Myspic 综合钢价指数、动力煤期货结算价、天然橡胶期货结算价、PVC 期货结算

价较上周分别下降 2.8%、3.2%、2.1%、1.2%、1.1%、1.3%，中国化工产品价格

指数较上周上升 1.1%。5 月 10 日，国家发展改革委部署煤炭主产省做好煤炭价

格调控监管政策宣讲工作，以实际行动保持煤炭价格运行在合理区间。8  

原油、天然气价格下降。截至 5 月 13 日，布伦特原油现货价格 107.8 美元/

桶，环比下降 2.5%，WTI 原油期货价格 105.0 美元/桶，环比下降 1.5%。IPE 英

                                                 

7 http://www.stats.gov.cn/tjsj/sjjd/202205/t20220511_1830348.html 

8 https://www.ndrc.gov.cn/fggz/202205/t20220510_1324487.html?code=&state=123 
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国天然气期货结算价为 147.6 便士/色姆，环比下降 5.7%。 

本周有色金属价格下跌。截至 5 月 13 日，LME 铜现货结算价、LME 铝现货

结算价较上周分别下行 3.1%，6.6%达到 9,191.9 元/吨，2,706.6 元/吨。国际方

面，美元持续走强，有色金属价格普遍承压。国内方面，疫情管控推动企业仓储和

物流成本回升，下游有色企业开工率不及预期。 

图 37：布伦特原油现货价格环比下降（%）  
图 38：WTI 原油期货结算价仍明显高于季节性水平（美

元/桶）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 39：南华综合指数环比下降（%）  图 40：IPE 英国天然气期货结算价环比下降（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 41：LME 铜价格环比下降（%）  图 42：LME 铝价格环比下降（%）  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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4 小结 

生产端观察：本周（5.9-5.14）钢铁开工率持续回升，库存有所下降；煤炭开

工率延续上升，库存下降；化工开工率有所回暖；汽车钢胎开工率恢复明显。生产

端整体呈现“开工率回升、库存下降”的特点，一定程度反映上游复工复产节奏加

快、下游需求回暖的趋势。 

需求端观察：本周（5.9-5.14）地产景气度仍偏弱，城市土地成交面积以及商

品房成交面积整体有所下滑，二手房出售挂牌指数保持基本稳定；基建回暖步伐放

缓，主要相关产品价格下降；受疫情影响上海地铁客运量继续保持低位；但本土新

增肺炎病例已出现大幅下滑，疫情爆发高点已过，上海复工复产有序推进。波罗的

海干散货运价持续反弹，海外通胀仍然承压，SCFI 综合指数续降，反映国内出口

景气度仍未回暖。 

通胀观察：本周（5.9-5.14）猪肉平均批发价格较上周环比上升 1.1%至 20.3

元/公斤；能源价格方面，布伦特原油价格下降 2.5%至 107.8 美元/桶，天然气价

格下降 5.7%至 147.6 便士/色姆；有色金属价格方面，铜、铝价格均有所下降。  
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5 风险提示 

1）政策不确定性：货币政策、财政政策超预期变化 

2）基本面超预期：疫情发展、经济基本面变化超预期 

3）地缘政治冲突：地缘政治冲突发展态势存在不确定性，或将加剧金融市场

动荡。 
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