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5 月以来，CCFI 运价涨幅显著扩大。除外需回暖外，集运“涨价”还有哪些催化因素，或如何影响后续出口？ 

一问：集装箱航线运价大幅上涨背后？5 月以来运价明显上涨，与外需复苏、出口改善相互印证 
年初以来，外需复苏带动集装箱运价回升，5 月以来 CCFI 综合指数涨幅显著扩大。经验显示，CCFI 运价指数作为航

运市场“晴雨表”、可较好反映我国出口景气度。2024 年，CCFI 综合指数明显高于去年同期，5 月以来涨幅显著扩大。

同时，全球制造业 PMI 连续五个月站上荣枯线，我国出口表现“强势”，1-5 月出口金额同比增长 2.7%。 

细分航线看，新兴市场制造业景气保持扩张，东南亚、南美航线运价明显上涨。今年以来新兴市场经济景气维持高位，

我国对东盟、拉美等地出口增速提升。对新兴市场出口向好可与东南亚航线、南美航线运价涨幅扩大相互印证；高频

指标显示，6 月 14 日 CCFI 东南亚航线、南美航线指数分别较 4 月 26 日增长80.5、36.5 个百分点。 

对发达经济体出口边际回暖，对应方向航线运价也有较大增长。近期美国库存回补或能提振进口需求，对我国出口形

成带动。5 月我国对美国出口当月同比自 2022 年 8 月以来首次转正，CCFI 美西航线指数也有较大增长。同时，欧元

区经济景气改善，1-5 月我国对欧盟出口同比降幅较去年末收窄，CCFI 欧洲航线指数边际增加 52.6 个百分点。 

二问：“红海危机”如何扰动集装箱航线运价？船只绕行、运力紧张，进一步助推 CCFI 运价向上 
除外需回暖外，近期红海事件再度升级，对部分航线运价或起到明显“助推”作用。今年 5 月，也门胡塞武装宣布扩

大对以色列相关船只打击范围。作为航运要道，红海局势直接影响集装箱供应；特别地，欧地、美东部分航线途径红

海，运价或受更大扰动。5 月 CCFI 地中海、美东航线同比分别为 50.5%、26.2%，6 月更是扩大至 79.2%、67.1%。 

欧美方向船只绕行好望角的过程中，造成非洲方向运力紧张、航线运价加速上涨。欧美方向集装箱绕行好望角，使非

洲航线运力紧张，5 月亚洲-西非、南非到离港服务准班率分别降至 26.4%、17.1%的历史低位，拉各斯、德班港口班

轮准班率分别边际减少 27.9、11.3 个百分点。非洲方向集装箱供应紧缺，CCFI 南非、东西非航线随之大幅提升。 

船只改道也使新加坡等中转港口出现集装箱“拥堵”现象，间接推升相关航线运价。5 月新加坡等中转港口集装箱靠

泊时间明显上涨，班轮准班率显著下滑。然而周边港口吞吐能力有限，短期内新加坡港周转恢复缓慢。新加坡港拥堵

使其所在航线运价加速上涨，6 月 14 日新马航线运价边际上涨 186.1%，明显超过泰越航线运价 12.8%的涨幅。 

三问：运价上涨对后续出口影响几何？集运涨价对出口影响有限，外需韧性或部分对冲成本压力 

不同结算方式下，运价上涨对出口商存在异质影响。大型公司出口结算方式向 FOB 模式切换。该模式下航运成本和风

险由进口商承担，短期来看运价上涨对其影响有限。而中小企业多采用 CFR 或者 CIF 结算模式，直接承担运价上涨压

力。根据 Clarksons 测算，中国对欧洲、美东的绕行好望角集运航线将分别面临约 29%、35%的额外海运成本。 

海运成本占比较高的商品，受集运涨价的影响或更大。汽车、家具、玩具等品类海运成本占比相对较高，绕行后或造

成商品到岸价约 1.5 个百分点的涨幅。而以电机、电气为代表的主要品类海运成本分别仅占欧洲、美国平均到岸价的

2.6%、1.4%，运费上升使价格仅上涨 0.8%、0.3%，影响或相对有限。机械器具类与之类似。 

受运价上涨影响更大的汽车、家具等，需求形势或具备一定韧性，从而部分对冲运费上涨的成本压力。我国对欧美等

地汽车出口份额下滑，运费增加带来的额外成本有限。家具方面，近期美国对我国家具进口需求增多，可部分对冲运

价上涨后的成本压力。玩具方面，德、美对华进口依赖度分别达 48%、75%，卖方市场下需求弹性相对较低。 

风险提示 
经济复苏不及预期，政策落地效果不及预期。 
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1、热点思考：地缘旧风险，出口新波折？ 

5 月以来，CCFI 运价涨幅显著扩大。除外需回暖外，集运“涨价”还有哪些催化因素，或
如何影响后续出口？本文梳理，供参考。 

1.1、一问：集装箱航线运价大幅上涨背后？ 

年初以来，外需复苏带动集装箱运价回升，5 月以来 CCFI 综合指数涨幅显著扩大。经验
显示，CCFI 运价指数作为航运市场“晴雨表”、可较好反映我国出口景气度。2024 年，CCFI
综合指数高于去年同期，5 月以来涨幅显著扩大，同比较上月增加 17.3 个百分点。与此
同时，全球制造业 PMI 连续五个月站上荣枯线，新订单指数也保持扩张；外需修复下，我
国出口表现“强势”，1-5 月出口金额同比增长 2.7%、较去年末回升 7.4 个百分点。 

图表1：CCFI 指数同比弱领先于出口金额同比  图表2：5 月以来，CCFI 综合指数涨幅扩大 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

图表3：2024 年，全球制造业景气保持扩张  图表4：5 月出口处于历史较高位 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

细分航线看，新兴市场制造业景气保持扩张，东南亚、南美航线运价明显上涨。今年以来
新兴市场经济景气维持高位，越南、印度、墨西哥、巴西等主要经济体制造业 PMI 均处于
扩张区间；我国对东盟、拉美等出口增速提升，1-5 月东盟、拉美等地分别拉动我国出口
增速上升 1.6%、0.8%，较去年末增加 2.4、1 个百分点。对新兴市场出口向好可与东南亚
航线、南美航线运价涨幅扩大相互印证；高频指标显示，6 月 14 日 CCFI 东南亚航线、南
美航线指数分别较 4 月 26 日上涨 80.5、36.5 个百分点。 
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图表5：4 月底以来，CCFI 各航线有不同程度增长  图表6：2024 年对东盟、拉美等新兴市场出口显著回暖1 

 

 

 

来源：iFind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

图表7：新兴市场制造业 PMI 维持高位，多数发达经济体边际改善 

 

来源：iFind、国金证券研究所 

 

对发达经济体出口边际回暖，对应方向航线运价也有较大增长。近期美国销售及库存增速
均有回升，且从领先指标 PMI 自有库存分项来看，中期内补库仍有持续性。补库作为需求
的加强项，库存回补或能继续提振美国进口需求，对我国出口形成带动。5 月我国对美国
出口当月同比 3.6%、自 2022 年 8 月以来首次转正；高频指标中，映射美国出口的 CCFI
美西航线有较大增长，6 月 14 日该指数较 4 月 26 日上涨 50.3 个百分点。与此同时，欧
元区等国经济景气改善，进口需求也有增多。1-5 月我国对欧盟出口同比降幅较去年末收
窄 0.9 个百分点；4 月 26 日至 6 月 14 日期间，CCFI欧洲航线边际增加 52.6个百分点。 

                                                 
1 说明：我国对墨西哥出口的 5 月数据尚未发布，图中数据为 1-4 月出口增速贡献；巴西、东盟数据已发布，为 1-5 月数据 
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(%) (%)

5月 4月

月度变化 月度变化

全球 0.6 -0.3 50.9 50.3 50.6 50.3 50.0 49.0 49.3 48.8 49.2 49.0 48.6 48.7 49.6 49.6 49.6 49.9 49.1

发达经济体

美国ISM 0.9 -1.3 48.7 47.8 49.1 47.1 46.6 46.9 48.6 47.6 46.5 46.4 46.6 47.0 47.8 47.7 47.4 46.7 49.0

美国Markit 1.3 -1.9 51.3 50.0 51.9 52.2 50.7 47.9 49.4 50.0 49.8 47.9 49.0 46.3 48.4 50.2 49.2 47.3 46.9

欧元区 1.6 -0.4 47.3 45.7 46.1 46.5 46.6 44.4 44.2 43.1 43.4 43.5 42.7 43.4 44.8 45.8 47.3 48.5 48.8

  德国 2.9 0.6 45.4 42.5 41.9 42.5 45.5 43.3 42.6 40.8 39.6 39.1 38.8 40.6 43.2 44.5 44.7 46.3 47.3

  法国 1.1 -0.9 46.4 45.3 46.2 47.1 43.1 42.1 42.9 42.8 44.2 46.0 45.1 46.0 45.7 45.6 47.3 47.4 50.5

  意大利 -1.7 -3.1 45.6 47.3 50.4 48.7 48.5 45.3 44.4 44.9 46.8 45.4 44.5 43.8 45.9 46.8 51.1 52.0 50.4

  西班牙 1.8 0.8 54.0 52.2 51.4 51.5 49.2 46.2 46.3 45.1 47.7 46.5 47.8 48.0 48.4 49.0 51.3 50.7 48.4

  荷兰 1.2 1.6 52.5 51.3 49.7 49.3 48.9 44.8 44.9 43.8 43.6 45.9 45.3 43.8 44.2 44.9 46.4 48.7 49.6

  希腊 -0.3 -1.7 54.9 55.2 56.9 55.7 54.7 51.3 50.9 50.8 50.3 52.9 53.5 51.8 51.5 52.4 52.8 51.7 49.2

日本 0.8 1.4 50.4 49.6 48.2 47.2 48.0 47.9 48.3 48.7 48.5 49.6 49.6 49.8 50.6 49.5 49.2 47.7 48.9

韩国 2.2 -0.4 51.6 49.4 49.8 50.7 51.2 49.9 50.0 49.8 49.9 48.9 49.4 47.8 48.4 48.1 47.6 48.5 48.5

英国 2.1 -1.2 51.2 49.1 50.3 47.5 47.0 46.2 47.2 44.8 44.3 43.0 45.3 46.5 47.1 47.8 47.9 49.3 47.0

加拿大 -0.1 -0.4 49.3 49.4 49.8 49.7 48.3 45.4 47.7 48.6 47.5 48.0 49.6 48.8 49.0 50.2 48.6 52.4 51.0

新兴市场

中国 -0.9 -0.4 49.5 50.4 50.8 49.1 49.2 49.0 49.4 49.5 50.2 49.7 49.3 49.0 48.8 49.2 51.9 52.6 50.1

印度 -1.3 -0.3 57.5 58.8 59.1 56.9 56.5 54.9 56.0 55.5 57.5 58.6 57.7 57.8 58.7 57.2 56.4 55.3 55.4

越南 0.0 0.4 50.3 50.3 49.9 50.4 50.3 48.9 47.3 49.6 49.7 50.5 48.7 46.2 45.3 46.7 47.7 51.2 47.4

巴西 -3.8 2.3 52.1 55.9 53.6 54.1 52.8 48.4 49.4 48.6 49.0 50.1 47.8 46.6 47.1 44.3 47.0 49.2 47.5

墨西哥 0.2 -1.2 51.2 51.0 52.2 52.3 50.2 52.0 52.5 52.1 49.8 51.2 53.2 50.9 50.5 51.1 51.0 51.0 48.9

2023-03 2023-022024-01制造业PMI 2024-05 2024-04 2024-03 2024-02 2023-012023-12 2023-11 2023-10 2023-09 2023-08 2023-07 2023-06 2023-05 2023-04
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图表8：近期美国库存持续回补  图表9：美国库存回升加强对中国进口需求 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表10：5 月，对美国、欧盟出口有所好转  图表11：4 月底以来，CCFI 美西、欧洲航线涨幅较大 

 

 

 
来源：iFind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

1.2、二问：“红海危机”如何扰动集装箱航线运价？ 

除外需回暖外，近期红海事件再度升级，对部分航线运价或起到明显“助推”作用。2023
年底，红海危机持续发酵，对全球航运造成明显冲击。今年 5 月，也门胡塞武装宣布将对
以色列相关船只的打击范围扩大至地中海地区，进一步加剧红海危机。作为航运要道，红
海局势直接影响集装箱供应，引起运价攀升；特别地，欧地、美东部分航线途径红海-苏
伊士河航道，受红海局势扰动或更大。5 月 CCFI 地中海、美东航线同比分别较上月增加
15.4、10.6 个百分点 50.5%、26.2%，6 月中上旬涨幅更是扩大至 79.2%、67.1%。 
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图表12：5 月以来，红海危机升级  图表13：经过红海-苏伊士河船型中，集装箱比重最大 

 

 

 
来源：中国新闻网、凤凰网军事、环球网、央视网、国金证券研究所  来源：Clarksons、国金证券研究所 

 

图表14：美东部分航线经过红海-苏伊士运河  图表15：近期美东、欧地航线有较大涨幅 

 

 

 
来源：中远海运官网、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

欧美方向船只绕行好望角的过程中，造成非洲方向运力紧张、航线运价加速上涨。红海危
机升级下，欧美方向大多船只改道、绕行好望角，非洲方向海运航线运力紧张；5 月亚洲
-西非、亚洲-南非集装箱到离港服务准班率分别边际回落16.8、2.5个百分点，降至26.4%、
17.1%的历史低位。同时，非洲港口较为拥堵，船期可靠性进一步降低；代表性港口中，
西非拉各斯、南非德班港口班轮准班率分别边际减少 27.9、11.3 个百分点，降至 29.7%、
9.9%的历史低位。非洲方向集装箱供应紧张，集运价格随之大幅提升，近 7周 CCFI 南非、
东西非航线领涨，分别大幅攀升 139.1、123 个百分点。 

时间 事件

5月3日
也门胡塞武装表示，将把对以色列相关船只的打

击范围扩大至地中海地区

5月15日

也门胡塞武装组织对美军“梅森”号驱逐舰发动

了袭击，将红海上一艘名为“命运”号的船只作

为攻击目标

5月31日
也门胡塞武装从其控制地区向红海和亚丁湾发射

了无人机和反舰导弹

6月1日 也门胡塞武装袭击美国“艾森豪威尔”航母

6月9日
也门胡塞组织袭击了一艘行驶在红海中的英国驱

逐舰和两艘航行在阿拉伯海中的货轮
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图表16：5 月亚非方向到离港服务准班率显著下降  图表17：5 月南非德班港口准班率处近年同期最低位 

 

 

 
来源：iFind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

图表18：5 月西非拉各斯港口准班率边际大幅减少  图表19：近期 CCFI东西非、南非航线运价明显攀升 

 

 

 

来源：iFind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

船只改道也使新加坡等中转港口出现集装箱“拥堵”现象，间接推升相关航线运价。船只
绕航引发全球主要港口规划混乱，新加坡港作为中转枢纽，更是出现了船舶“扎堆”现象；
5 月该港口集装箱等待靠泊的平均时间明显上涨，班轮准班率有显著下滑。然而周边的巴
生港和科伦坡港吞吐能力有限，难以分担新加坡港大部分流量，短期内港口周转恢复缓慢。
新加坡、巴生等港口拥堵使其所在航线运价加速上涨，6 月 14 日宁波出口集装箱的新马
航线运价指数较 4 月 26 日上涨 186.1%，明显超过泰越航线运价 12.8%的涨幅。 

图表20：新加坡港口集装箱班轮准班率降至历史低位  图表21：5 月新加坡港口集装箱平均靠泊时间显著增加 

 

 

 
来源：iFind、国金证券研究所  来源：船视宝、国金证券研究所 6 月平均靠泊时间统计区间为 6 月1 日至 15 日 
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图表22：6 月巴生港口集装箱平均靠泊时间大幅增长  图表23：4 月底以来，新马航线集运价格大幅攀升 

 

 

 
来源：船视宝、国金证券研究所；6 月平均靠泊时间统计区间为 6 月 1 日至 15 日  来源：iFind、国金证券研究所 

 

1.3、三问：运价上涨对后续出口影响几何？ 

不同结算方式下，运价上涨对出口商存在异质影响。大型企业对外贸易出口中多为长协，
结算方式向离岸价（FOB）模式切换。该模式下航运成本和风险由进口商承担，短期来看
运价上涨对企业影响有限。而中小企业多采用成本加运费（CFR）或者到岸价（CIF）结算
模式，直接承担运价上涨压力。根据 Clarksons 测算，中国对欧洲、美东的绕行好望角集
运航线将分别面临约 29%、35%的额外海运成本，每 TEU 增加运费约 48、67 美元。 

图表24：出口结算方式对比 

 

来源：陕西电子口岸、国金证券研究所 
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交付时间

在合同规定的时间或期限

内，在装运港，按照习惯方

式将货物交到买方指派的船

上，并及时通知买方

负责租船或订舱，在合同规

定的装运港期限内，将货物

装上船并支付到目的港的运

费，装船后通知买方

负责租船或订舱，在合同规

定的装运港期限内，将货物

装上船并支付到目的港的运

费，装船后通知买方

负责货物装上船以前的一切

费用和风险

负责办理保险，支付保险费

成本价 成本价+运费 成本价+运费+保险费

自负风险和费用，取得出口

许可证或其他官方批准证件

负责办理出口手续，提供出

口国政府或有关方面签发的

证件

负责办理出口手续，提供出

口国政府或有关方面签发的

证件

自负费用提供证明货物已交

至船上的通常单据

负责提供有关货运单据，包

括正式的保险单据

负责提供有关货运单据，包

括正式的保险单据

租船或订舱，支付运费，并
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图表25：对欧洲的绕行航线面临约29%的额外成本  图表26：对美东的绕行航线面临约35%的额外成本 

 

 

 
来源：CEIC、国金证券研究所  来源：Clarksons、国金证券研究所 

 

海运成本占比较高的商品，受集运涨价的影响或更大。汽车、家具、玩具等品类海运成本
占比相对较高、约有 5%，绕行后或造成商品到岸价约 1.5 个百分点的涨幅。而以电机、
电气为代表的主要品类海运成本分别仅占欧洲、美国平均到岸价（CIF）的 2.6%、1.4%，
即便海运运费分别上升 29%、22%，价格涨幅仅 0.8%、0.3%，影响或相对有限。机械器具
类与之类似，其占对欧、美出口比重达 16.4%、17.7%，但海运费用占比仅 2.0%、1.5%。 

图表27：我国对欧盟出口主要品类的海运成本占比  图表28：我国对美国出口主要品类的海运成本占比 

 

 

 
来源：UNCTAD、国金证券研究所  来源：UNCTAD、国金证券研究所 

 

受运价上涨影响更大的汽车、家具等，需求形势或具备一定韧性，从而部分对冲运费上涨
的成本压力。汽车品类方面，我国对新兴市场出口份额上升，而对欧洲、美国等地区出口
份额有所下滑，运费增加带来的额外成本较为有限。家具品类方面，随着美国后地产链条
的家电等销售同比增速回升，美国对我国家具、寝具等进口需求增多，可以部分对冲运价
上涨的成本压力。此外，以玩具为代表的品类，德国、美国对华进口依赖度分别达 48%、
75%，卖方市场下需求弹性相对较低。 
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图表29：对欧、美等地汽车出口份额较低  图表30：对欧、美等地新能源汽车出口份额较低 

 

 

 
来源：乘联会、国金证券研究所  来源：乘联会、国金证券研究所 

 

图表31：对欧、美家具、寝具出口份额呈回落态势  图表32：美国地产需求回升、我国对美家具出口增加 

 

 

 

来源：iFind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

 

经过研究，我们发现： 

（1）集装箱航线运价大幅上涨背后？年初以来，外需复苏带动集装箱运价回升，5 月以
来 CCFI 综合指数涨幅显著扩大。细分航线看，新兴市场制造业景气保持扩张，东南亚、
南美航线运价明显上涨。对发达经济体出口边际回暖，对应方向航线运价也有较大增长。 

（2）“红海危机”如何扰动集装箱航线运价？除外需回暖外，近期红海事件再度升级，对
部分航线运价或起到明显“助推”作用。欧美方向船只绕行好望角的过程中，造成非洲方
向运力紧张、航线运价加速上涨。船只改道也使新加坡等中转港口出现集装箱“拥堵”现
象，间接推升相关航线运价。 

（3）运价上涨对后续出口影响几何？不同结算方式下，运价上涨对出口商存在异质影响。
海运成本占比较高的商品，受集运涨价的影响或更大。受运价上涨影响更大的汽车、家具
等，需求形势或具备一定韧性，从而部分对冲运费上涨的成本压力。 

 

2、生产高频跟踪：化工链生产反弹，建筑业开工明显回落 

上游生产中，高炉开工率略有回升，表观消费延续下滑。本周（06 月 09 日至 06月 15 日），
钢厂盈利有所回落，环比减少 3%，同比减少 2.2 个百分点。高炉开工略有回升，环比增
加 0.6%，同比减少 1 个百分点。钢材表观消费延续回落，环比减少 0.4%，同比降幅扩大
至 8.1%；分品种看，螺纹钢消费较上周有所回落，环比减少 0.3%；冷轧板卷、中厚板消
费则有回升，环比分别增加 1.9%、0.7%。库存方面，社会库存延续去库、环比减少 0.3%。 
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图表33：本周，钢厂盈利率有所回落  图表34：本周，高炉开工率略有回升 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表35：本周，钢材表观消费延续下滑  图表36：本周，钢材社会库存继续去库 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

中游生产中，化工链开工率有所回弹、汽车链开工大幅回落。本周（06 月 09 日至 06 月
15 日），纯碱开工大幅上涨，环比增加 6.2%，仅低于去年同期 1.8 个百分点。纺织链中
PTA 供给延续回升，开工率环比增加 2.4%，低于去年同期 1.9 个百分点；下游涤纶长丝开
工率微跌 0.1%，超过去年同期 1.3 个百分点。相比之下，汽车半钢胎、全钢胎开工率有
较大下滑，环比分别减少 4.9%、9.1%，同比分别增加 5、回落 6.8 个百分点。 

图表37：本周，PTA 开工率延续回升  图表38：本周，涤纶长丝开工率微跌 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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图表39：本周，纯碱开工率大幅回弹  图表40：本周，汽车半钢胎开工率明显下滑 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

主要工业金属开工率有所回落，库存走势分化。本周（06 月 09 日至 06 月 15 日），主要
工业金属开工有所回落，铝行业、铜杆开工率环比分别减少 0.4%、2%，低于去年同期 0.3、
5.7 个百分点。库存方面，电解铝现货库存有所回升，环比增加 0.4%，同比增加 50.2 个
百分点；社铜库存则有回落、较前周减少 3.6%，高于去年同期 180.3 个百分点。 

图表41：本周，铝行业平均开工率小幅回落  图表42：本周，电解铜开工率有所下滑 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表43：本周，电解铝现货库存有所回升  图表44：本周，社铜库存小幅下滑 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

建筑业方面，水泥产需有较大下滑，库存也有减少。本周（06 月 09 日至 06 月 15 日），
各地农忙进行，叠加中高考禁止施工，水泥产需有较大下滑，全国粉磨开工率、水泥出货
率环比分别减少 5.1%、0.5%，同比减少 2.9、7.3 个百分点。库存方面，水泥库容比延续
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回落，环比减少 2.3%，低于 2022 年、2023 年同期 8.5、6.7 个百分点。此外，新国标持
续推进，本周水泥周内均价有较大抬升，环比增加 1.8%。 

图表45：本周，全国水泥粉磨开工率延续回落  图表46：本周，全国水泥出货率延续下滑 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表47：本周，水泥库容比有所下滑  图表48：本周，水泥价格指数大幅上涨 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

玻璃产量小幅回落，沥青开工率大幅下滑。本周（06 月 09 日至 06 月 15 日），玻璃产量
有所回落，环比减少 0.9%，高于去年同期 3 个百分点；周表观消费延续提升，环比小幅
增加 1.2%，同比提升1 个百分点。玻璃库存小幅回落，环比减少 2.1%，高于去年同期 6.6
个百分点；价格较上周略有增加，环比上涨 0.3%，位于 25.1%分位数。此外，沥青开工大
幅回落，环比减少 2.4%，低于去年同期 5.4 个百分点，位于历史同期低位。 

图表49：本周，玻璃产量有所回落  图表50：本周，玻璃周表观消费延续增加 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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图表51：本周，玻璃库存小幅回落  图表52：本周，沥青开工率低位回落 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

3、需求高频跟踪：生产消费小幅增加，集运价格大幅上涨 

地产需求有所回落，全国商品房、二手房成交明显减少。本周（06 月 09 日至 06月 15 日），
30 大中城市商品房日均成交面积有所回落、较前周减少 22%，同比回落 46.7 个百分点。
分城市看，一线、二线、三线城市较前周均有明显下滑，环比分别减少 27.1%、14.2%、
31.5%，同比分别减少 49.3%、45.6%、44.9%。6 月以来，全国商品房成交同比回落 36.5%、
降幅与上月持平。各线城市商品房成交同比分别回落 36.7%、39.1%、35.5%；二线城市降
幅收窄 4 个百分点，一线、三线城市降幅则分别增加 8.9、10.6 个百分点。此外，上周全
国代表城市二手房成交面积延续回落、环比减少 4.9%，同比回落 8.6%。 

图表53：本周，全国商品房成交有所回落  图表54：6 月以来，全国商品房成交降幅扩大 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

图表55：本周，一线城市成交大幅减少  图表56：本周，二线城市成交也有明显回落 
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来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

图表57：本周，三线城市成交显著下滑  图表58：上周，全国二手房成交延续回落 

 

 

 
来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

全国整车货运流量环比上涨，公路货运流量、邮政业务量则有减少。上周（06 月 03 日至
06 月 09 日），市场供需平稳，整车货运流量环比上涨 1.7%，同比减少 2.3%；多数省市货
运量较上周有所回升，其中青海、新疆、甘肃等省市涨幅较大，环比分别增加 15.7%、14.5%、
9.3%。陆路运输方面，铁路货运量有所回升、环比增加 0.6%，公路货运量有所回落、环
比减少 0.7%。快递业务方面，揽收量、投递量均有下滑，环比分别减少 3.3%、0.7%。 

图表59：上周，全国整车货运流量有所回升  图表60：上周，多数省市公路货运流量环比增加 

 

 

 

来源：G7，国金证券研究所  来源：G7，国金证券研究所 

 

图表61：上周，铁路货运量有所回升  图表62：上周，公路货车通行量延续下滑 

 

 

 
来源：交通运输部，国金证券研究所  来源：交通运输部，国金证券研究所 
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图表63：上周，邮政快递揽收量延续回落  图表64：上周，邮政快递投递量略有减少 

 

 

 
来源：交通运输部，国金证券研究所  来源：交通运输部，国金证券研究所 

 

跨区出行活跃度大幅上涨，执行航班架次有所回升。本周（06 月 09 日至 06 月 15 日），
受端午假期提振，全国迁徙规模指数大幅上涨，环比增加 35%、同比增加 27.1 个百分点。
国内、国际执行航班架次也有回升，环比分别增加 2.9%、0.5%；同比分别减少 0.1、增加
88.2 个百分点。 

图表65：本周，全国迁徙规模指数大幅上涨  图表66：本周，国内执行航班架次也有回升 

 

 

 

来源：百度地图，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

全国地铁客流量延续回升、拥堵延时指数明显下滑。本周（06 月 09 日至 06 月 15 日），
全国样本城市地铁日均客流量较上周回升，环比增加 1.4%；其中东莞、佛山、苏州等城
市地铁客流涨幅较为明显，分别较上周增加 27.3%、24.4%、13.2%。全国拥堵延时指数明
显下滑、环比减少 3.3 个百分点，其中上海、广州、西安等城市的市内拥堵指数回落幅度
较大，分别较前周减少 6.7%、6.5%、6.2%。 
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图表67：本周，全国样本城市地铁客流总量有所回升  图表68：本周，多数样本城市地铁客流量有所增多 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

图表69：本周，全国拥堵延时指数明显下滑  图表70：本周，样本城市拥堵指数多有滑落 

 

 

 
来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

观影消费有小幅回落，汽车消费大幅下滑。上周（06 月 03 日至 06 月 09 日），电影票房
日均收入、场均观影人次小幅回落，分别较前周减少 2.7%、4.2%，较去年同期减少 35.9、
31.4 个百分点。此外，乘用车零售、批发单周销量大幅回落，环比分别减少 62.3%、76.8%；
五周平均销量环比分别减少 14.4%、18.8% ，同比分别回落 7.9、11.5 个百分点。 

图表71：上周，票房收入小幅回落  图表72：上周，观影人数有所减少 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 
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图表73：上周，乘用车零售量大幅回落  图表74：上周，乘用车批发量显著减少 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

出口方面，CCFI 综合指数大幅上涨、干散货运价延续回升。本周（06 月 09 日至 06 月 15
日），出口集装箱市场需求保持高位，CCFI 综合指数涨幅扩大，环比大幅增加 8.9%、高于
去年同期 88.1 个百分点。其中东南亚航线涨幅显著，环比增加 12%，超过去年同期 68.2
个百分点；欧美航线涨幅也较大，美西、欧洲、地中海航线指数分别较前周增加 9.6%、
9%、7.4%，超过去年同期 101.2、124.5、81.2 个百分点。此外，本周 BDI 周内运价延续
回升，环比增加 1%，同比提升 73.8 个百分点。 

图表75：本周，东南亚航线运价大幅上涨  图表76：本周，欧洲航线运价涨幅较大 

 

 

 
来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

图表77：本周，美西航线运价延续提升  图表78：本周，BDI 运价指数转为回升 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 
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风险提示 

1、 经济复苏不及预期。海外形势变化对出口拖累加大、地产超预期走弱等。 

2、 政策落地效果不及预期。债务压制、项目质量等拖累政策落地，资金滞留金
融体系等。 
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