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综述

◼ 基础消费、地产与外贸：一是，汽车销售同比处于高增水平，观影和市内通勤平稳；二是，地产方面，二手房成交量小幅增价平稳，100城土地成

交溢价率回落，拿地面积低位；30城地产销售环比上升，一线城市明显好于二三线城市，后者偏弱。三是、干散运价走弱，集装箱运价美西反弹，

欧洲略降，欧洲-美东回落。

◼ 工业生产、库存、通胀：生产，日均发电同比、环比均反弹。钢铁高炉开工率反弹，螺纹产量持续下降，基建、地产整体较去年好但整体偏弱。

汽车半钢胎开工维持高位。化工方面，PX开工低位，聚酯下游开工好于上游，塑料类开工普遍回落处于5年较低位置。库存，黑色产业螺纹保持去

库斜率，铁矿反弹热卷反弹后环比略降，玻璃纯碱类库。铜、铝季节性去库环比速度有所加快，美原油库存回升苯乙烯库存回落。通胀，南华工

业品指数反弹、水泥价格继续回落，海外原油价格基本持平；南华农产品环比回落生猪基本持平，鲜果、鸡蛋价格小幅回落。

◼ 基差与跨期价差：06合约期现利差基本收敛完，09合约修复速度较快，T跨期价差明显走阔。IF基差走强，IC、IM基差走弱，跨期价差变动与基差

一致。

◼ 流动性与金融资产：OMO 20亿地量对冲但宽松跨税，存单利率反弹、国债收益率小幅反弹；权益类资产风险溢价基本持平，中美利差继续回落，

人民币明显贬值。

◼ 结论：基础经济活动进入瓶颈期后，地产方面在4月份销售松动后尚未出现明显反弹，一线城市与二三线城市分化较为明显，地产拿地数据持续偏

弱，近期地方债务问题在市场有一定程度的发酵。外贸方面整体偏弱，不过从运价来看地缘订单替代有减弱。生产方面，发电数据不弱，但地产

基建数据好于去年但距离正常年份仍有较大缺口。通胀方面，上周工业品略有反弹但整体仍旧弱势。此外，从流动性来看，本月缴税央行连续20

亿元地量逆回购，但平稳跨税反映资金内生性需求弱势。综合来看，当前基本面高同比但低环比且有继续走弱迹象，政策方面应当加码。

◼ 风险因素：美国两党未就债务上限达成一致，债务实质性违约。
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基础消费与要素流动：汽车销售同比处于高增水平，观影和市内通勤平稳

乘用车当周日均销量:厂家零售:同比（%） 乘用车当周日均销量:批发：同比（%） 全国电影票房统计:票房收入:当周值（万元）

一线城市拥堵延时指数：一线城市（点/周） 地铁客运量:周平均:上海(万人次)

数据来源：iFinD,中泰期货整理，更新至5月14日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月14日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月21日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月21日
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基础消费与要素流动：干散运价走弱，集装箱运价美西反弹，欧洲略降，欧洲-美东回落

波罗的海运费指数:干散货(BDI):周:平均值（点） 波罗的海集装箱运价指数:中国/东亚-北美西海岸(美元) 波罗的海集装箱运价指数:中国/东亚-北欧（美元）

波罗的海集装箱运价指数:北欧-北美东海岸（美元）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日
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地产活动：二手房成交量小幅增价平稳，100城土地成交溢价率回落，拿地面积低位

全国城市二手房出售挂牌价指数:当周值 全国城市二手房出售挂牌价指数:当周值 100大中城市:成交土地溢价率:当周值(%)

全国城市二手房出售挂牌量指数:一线城市:当周值 全国城市二手房出售挂牌价指数:一线城市:当周值 100大中城市:成交土地占地面积:当周值(万平方米)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月14日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月14日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月14日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月14日 数据来源： WIND,中泰期货整理，更新至5月21日

数据来源： WIND,中泰期货整理，更新至5月21日
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地产活动：30城地产销售环比上升，一线城市明显好于二三线城市，后者偏弱

100大中城市:成交土地占地面积:一线城市:当周值(万平方米) 30大中城市:商品房成交面积:当周值(万平方米) 30大中城市:商品房成交面积:一线城市:当周值(万平方米)

100大中城市:成交土地占地面积:二线城市:当周值(万平方米) 30大中城市:商品房成交面积:二线城市:当周值(万平方米） 30大中城市:商品房成交面积:三线城市:当周值(万平方米)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月21日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月21日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月21日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月21日
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数据来源： WIND,中泰期货整理，更新至5月21日

数据来源： WIND,中泰期货整理，更新至5月21日
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生产：高炉开工率反弹螺纹产量持续下降，基建、地产整体较去年好但整体生产偏弱

中国:高炉开工率(247家):全国(%) 全国建材钢厂:螺纹钢:产量:当周值(万吨) 开工率:焦化企业(230家):产能>200万吨(%)

数据来源： WIND,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： WIND,中泰期货整理，更新至5月19日

水泥发运率:全国:当周值(%) 磨机运转率:全国:当周值(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

开工率:沥青:国内样本企业(64家):综合（%）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日
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请务必阅读正文之后的声明部分

生产：日均发电同比、环比均反弹，汽车半钢胎开工维持高位，纯碱、PVC开工回落

开工率:国内轮胎:半钢胎(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

开工率:聚氯乙烯(PVC)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

开工率:国内轮胎:全钢胎(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

开工率:纯碱:全国(%)日均发电量:全国重点电厂:当周环比(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月11日

日均发电量:全国重点电厂:当周同比(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月11日
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请务必阅读正文之后的声明部分

生产：PX开工低位聚酯下游开工好于上游，塑料类开工普遍回落处于5年较低位置

开工率:聚丙烯(PP):石化企业(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月10日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

开工率:PX(%) 开工率:涤纶长丝:江浙地区(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月18日

开工率:PE:石化:全国(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

数据来源： WIND,中泰期货整理，更新至5月18日

开工率:PTA（%）

开工率:ABS(%)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月18日
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请务必阅读正文之后的声明部分

库存：黑色产业螺纹保持去库斜率，铁矿反弹热卷反弹后环比略降，玻璃纯碱类库

螺纹钢库存（万吨） 热卷库存（万吨） 铁矿石库存（万吨）

焦煤库存（万吨） 浮法玻璃库存(万重箱) 纯碱库存（万吨）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日
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请务必阅读正文之后的声明部分

库存：铜、铝季节性去库环比速度有所加快，美原油库存回升苯乙烯库存回落

阴极铜库存（万吨） 铝库存（万吨） 原油商业库存（千桶）

苯乙烯港口库存（万吨） SPDR:黄金ETF持仓(吨） SLV:白银ETF净持仓(吨）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月12日
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通胀：南华工业品指数反弹、水泥价格继续回落，海外原油价格基本持平

南华期货:工业品指数(点) 水泥价格指数:全国:周:平均值（点）

南华期货:农产品指数（点） 平均批发价:猪肉:周:平均值(元/公斤) 平均批发价:28种重点监测蔬菜:周:平均值(元/公斤)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

期货收盘价(活跃):布伦特原油:ICE:周:平均值(美元/桶)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日
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通胀：南华农产品环比回落生猪基本持平，鲜果、鸡蛋价格小幅回落

平均批发价:6种重点监测水果:周:平均值(元/公斤） 平均批发价:牛肉:周:平均值(元/公斤)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

平均批发价:鸡蛋:周:平均值(元/公斤)

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日
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国债期现：06合约期现利差基本收敛完09合约修复速度较快，T跨期价差明显走阔

10年国债期货期现利差（%）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

10年国债期货跨期价差（元）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

5年国债期货期现利差（%）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

5年国债期货跨期价差（元）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

2年国债期货期现利差（%）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

2年国债期货跨期价差（元）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日
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股指期现：IF基差走强，IC、IM基差走弱，跨期价差变动与基差一致

沪深300基差（点）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

沪深300跨期价差（点）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

中证500基差（点）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

中证500跨期价差（点）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

中证1000基差（点）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日

中证1000跨期价差（点）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日
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流动性与利率：OMO 20亿地量对冲但宽松跨税，存单利率反弹、国债收益率小幅反弹

央行公开市场逆回购操作（亿元） OMO7D与DR007(%) MLF与NCD(1年，%)

DR007与R007(%) 国债到期收益率（%） 国债到期收益率期限利差（%）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月19日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日

(0.80)

(0.60)

(0.40)

(0.20)

0.00

0.20

0.40

1.20

1.40

1.60

1.80

2.00

2.20

2.40

2.60

2.80

3.00

2
2

-0
1

2
2

-0
2

2
2

-0
3

2
2

-0
4

2
2

-0
5

2
2

-0
6

2
2

-0
7

2
2

-0
8

2
2

-0
9

2
2

-1
0

2
2

-1
1

2
2

-1
2

2
3

-0
1

2
3

-0
2

2
3

-0
3

2
3

-0
4

2
3

-0
5

差值（7D,右） DR007 OMO 7D

(2.00)

(1.50)

(1.00)

(0.50)

0.00

0.50

1.60

1.80

2.00

2.20

2.40

2.60

2.80

3.00

3.20

3.40

3.60

差值（1Y,右） NCD:AAA MLF

(0.20)

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

1.40

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

2
2

-0
1

2
2

-0
2

2
2

-0
3

2
2

-0
4

2
2

-0
5

2
2

-0
6

2
2

-0
7

2
2

-0
8

2
2

-0
9

2
2

-1
0

2
2

-1
1

2
2

-1
2

2
3

-0
1

2
3

-0
2

2
3

-0
3

2
3

-0
4

2
3

-0
5

R-DR（7D,右） R007

1.50

1.70

1.90

2.10

2.30

2.50

2.70

2.90

3.10

3.30

3.50

1年 2年 5年 10年

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1
9

-0
3

1
9

-0
5

1
9

-0
7

1
9

-0
9

1
9

-1
1

2
0

-0
1

2
0

-0
3

2
0

-0
5

2
0

-0
7

2
0

-0
9

2
0

-1
1

2
1

-0
1

2
1

-0
3

2
1

-0
5

2
1

-0
7

2
1

-0
9

2
1

-1
1

2
2

-0
1

2
2

-0
3

2
2

-0
5

2
2

-0
7

2
2

-0
9

2
2

-1
1

2
3

-0
1

2
3

-0
3

10-1Y 10-2Y 10-5Y 5-2Y

(20,000)

(15,000)

(10,000)

(5,000)

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

逆回购 逆回购到期 净投放



请务必阅读正文之后的声明部分

金融资产：权益类资产风险溢价基本持平，中美利差继续回落，人民币明显贬值

10年期国债收益率与沪深300指数风险溢价（%） 10年中债与美债利差（%） 美元指数与人民币汇率（点，元）

1年内美债与联邦基金目标利率（%） 5年期与10年期实际美债收益率与利差（%） 德国和意大利10年国债收益率（%）

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日 数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月20日

数据来源： iFinD,中泰期货整理，更新至5月22日
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10年国债收益率 沪深300风险溢价（右）
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