
请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 1

宏观策略 中观高频周报

工业修复趋缓，上游价格回落 --- 2023 年第 7 期

2023 年 3 月 21 日 宏观策略研究/定期报告

山证宏观策略团队

分析师：

张治

执业登记编码：S0760522030002

邮箱：zhangzhi@sxzq.com

研究助理：

范鑫

邮箱：fanxin@sxzq.com

投资要点：

 主要工业开工指标涨跌互现：上周，开工率指标走势分化。进入 3 月份

后，工业生产修复斜率明显放缓，开复工率绝对值水平基本与去年同期持平。

钢材供应回暖，上游唐山钢厂高炉开工率上行 3.18个百分点至 57.94%；下

游螺纹钢开工率上行 1.31个百分点至 47.54%。化工行业方面，除涤纶长丝

外主要开工率指标均有回落，其中江浙织机 PTA产业链负荷率跌至 67.28%，

结束节后连续回升趋势。汽车轮胎开工分化，全钢胎开工率小幅回升至

68.85%，半钢胎开工率续降至 73.37%。基建方面，沥青装置开工率 30.70%，

环比下降 2.10%；水泥发运率 42.81%，环比上涨 1.05%。

 上游价格整体下跌：上周，外部金融风险事件持续发酵，导致海外衰退

预期上行以及市场避险情绪升温。受此影响，原油、有色期货等大宗商品价

格明显回落，商品市场对海外经济预期转弱。原油价格方面，WTI原油现货

价环比大幅下跌 12.96%；IPE 布油期货结算价格环比下跌 12.09%。有色期

货价格普遍下降，LME3个月铜、铝、铅、锌期货官方价分别环比下跌 1.71%、

0.78%、0.29%、0.67%。钢材价格整体回落，螺纹钢、高线、热轧板、冷轧

板、普中板价格分别环比下跌 1.82%、1.95%、2.86%、1.44%、0.44%。化工

品价格方面，PVC、PTA市场价环比下降 1.35%和 1.87%；烧碱价格降至历

史低位，上周环比下行 5.53%。

 其他高频数据表现。库存去补各半：主要钢材品种加速去库，螺纹钢、

线材、热轧板、冷轧板、普中板库存持续下降；煤炭、水泥与化工品小幅累

库，或指向供给增长和需求偏弱。客运维持高位：室内交通方面，上周一线

城市日均拥堵延时指数为 1.79，地铁日均出行人数 922.29万人次，环比小幅

回升；长途客运方面，上周国内平均执行航班 11679架次，国际航班平均为

336架次，航空领域运输能力仍在恢复。二手房成交回落，商品房销售回升：

二手房销售方面，全国二手房成交面积回落至 274.38万平方米，但仍高于往

年同期水平；价格方面，一、二、三线城市二手房出售挂牌价指数均有小幅

回落。商品房销售方面，30城商品房成交面积回升至 353.60万平方米，一

线城市领涨。拿地方面，土地市场成交热度仍处低位。进口快速恢复，出口

持续低迷：波罗的海干散货指数续升至 1535点，环比增长 7.79%，近一个月

的持续回升或指向全球供应链的迅速恢复；CCFI 指数延续同比负增趋势，

其中综合指数同比下降 69.93%，外需仍然疲软。

 风险提示：宏观经济不及预期，海外需求超预期萎缩
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