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民生期市资讯 

一、宏观新闻 

1、高盛预测，第二季美国实质国内生产总值(GDP)环比年率将下降 34%，

而此前的预测为下降 24%。高盛首席经济学家哈哲思(Jan Hatzius)称，该

行还将美国第一季经济目标从此前预计的下降 6%下调至下降 9%。高盛目

前预计，到今年年中，失业率将升至 15%，而此前的预期为 9%。失业数据

显示，产出和劳动力市场的崩溃幅度甚至比高盛此前预期的还要大，哈哲思

写道，这“引发了对未来收入和支出造成更严重的第二轮影响的恐惧”。 

2、国家统计局公布的数据显示，受疫情冲击，1-2 月份全国规模以上

工业企业利润同比下降了 38.3%。受访专家指出，突发疫情对企业正常开工

与排产造成重大影响，多地延长假期，2 月份企业整体处于逐步复工当中，

工业生产销售显著下降。PPI 持续在低位徘徊，叠加防疫物资不足、物流不

畅，抬高了企业成本，企业利润或受双重挤压。 

3、随着冠状病毒疫情对经济造成影响，美国消费者信心降至三年低点。

3 月份消费者信心指数从 2 月份的 101 降至 89.1，为 2016 年 10 月以来的

最低水平，并创下 2008 年 10 月以来最大降幅。接受道琼斯调查的经济学

家预计，这一数字将降至 90。负责消费者调查的首席经济学家 Richard 

Curtin 表示，3 月份消费者信心下降幅度为近 50 年来第四大。 
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4、3 月份采购经理指数较 2 月份明显上升是反映当前多数企业随着复

工复产的有序推进，企业生产经营情况比上月有所改善，但并不意味着企业

的实际生产经营已恢复至疫情前水平。通常情况下，当 PMI 连续三个月以

上同向变化时，才能反映经济运行的趋势性变化，仅仅单月数据升至荣枯线

上，并不能判断我国经济已完全恢复正常水平，还需持续观察。非制造业

PMI 方面，服务业总体回暖。服务业商务活动指数为 51.8%，比上月回升

21.7 个百分点。从市场预期看，业务活动预期指数为 56.8%，较上月回升

17.1 个百分点，其中邮政快递、零售、电信等行业均高于总体。生活性服务

业商务活动指数为 50.2%，低于服务业总体指数 1.6 个百分点，商务活动指

数继续位于收缩区间。 

二、商品期货 

（一）煤焦钢矿 

1、从我国钢材出口情况来看，1—2 月我国钢材出口量为 781.1 万吨，

同比减少 288.6 万吨，下降 27%，创下 2018 年 3 月以来的最快降速。虽然

疫情在国内已经得到了很好控制，但海外疫情仍在不断蔓延，造成海外订单

下降，钢材出口受阻情况已开始出现，钢坯及热卷等进口资源开始增多，预

计出口下降趋势在未来几个月都很难得到缓解，出口下降和进口增加对国内

钢材市场资源供应将形成较大压力。 
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 2、主产地多数焦企开工率持续上升。截至 3 月 27 日，100 家独立焦

企样本的产能利用率为 75.32%，相比 3 月初增 4.71 个百分点，较春节前减

0.97 个百分点。焦企厂内库存积累明显，截至 3 月 27 日，100 家样本独立

焦企焦炭库存 94.75 万吨，同比增 20.4%。 

  3、从我国钢材出口情况来看，自 2015 年我国钢材出口量达到创纪

录的 1.12 亿吨后，此后逐年下降，至 2019 年钢材出口量降至 6429 万吨，

同比下降 7.28%，较 2015 年的峰值水平下降 42.8%。2020 年 1—2 月份

我国钢材出口量为 781.1 万吨，同比减少 288.6 万吨，下降 27%，创下 2018

年 3 月份以来的最快降速。     

（二）能源化工 

1、原油价格下跌，对具有伴生关系的天然气的影响更为直接，对煤炭

的影响则相对较小。因此，近期西北煤制甲醇企业出现大面积亏损。不仅如

此，往常甲醇生产效益不佳，煤制甲醇企业可以通过利润较好的副产品如

LNG、煤焦油的利润缓解经营压力，但目前化工品价格全线下跌，甲醇相关

副产品价格也处于低位，企业现金流大幅下滑，难以长时间抵御目前的亏损

局面。 

2、随着 4 月 1 日的到来，维也纳联盟现有的减产协议结束，各产油国

自主决定产量政策，沙特等国的增产无疑将令市场陷入严重供给过剩。油价

的暴跌无疑令加拿大油砂和美国页岩油等高成本板块面临最为显著的冲击，
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相关企业削减资本支出成为必然选择。不过，美国官方层面已经开始介入沙

特的价格战，多名参议员不仅呼吁特朗普要求沙特停止价格战，考虑对俄罗

斯实施新的制裁，还直接向沙特驻美国大使施压。特朗普也已经与沙特王储

萨勒曼通话。 

3、目前，我国大部分地区已经复工复产，但纺织服装市场的复产时间

较预期晚 3 周左右，江浙织机负荷在 3 月中旬回升至 73%，但近日再度下

滑至 70%以下，聚酯开工率回升至 84%，较往年同期偏低，对原料的消耗

处于偏低水平，并且因消费萎缩，涤丝库存高企，后期聚酯开工率有可能再

度下滑。乙二醇的港口库存已经回升至 116 万吨以上，有继续累库的预期。

在疫情影响下，消费疲弱令乙二醇库存不断回升。 

（三）有色金属 

1、锡的供给端来看，国内疫情得到有效的控制，进入 3 月多数炼厂已

恢复生产，但因锡矿原料供应有限，部分炼厂或选择少量减产以应对近期原

料供应趋紧的局面。预计 3 月精炼锡产量或将恢复至 2020 年 1 月初水平至

10500 吨附近。整体来看，中国 2 月锡产量大幅下降，3 月开工恢复，锡产

量将会逐步恢复正常水平。当前，而锡需求的大幅下降，锡价跌破成本线，

亦会迫使锡生产商减产以降低损失。故锡供应会随着锡需求的走弱而再次走

弱，但是当需求恢复时，锡的供应会迅速的回复。 
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 2、随着全国疫情得到有效控制，硫酸需求也将逐渐回暖，硫酸胀库问

题或有所缓和，冶炼厂产量也将自 2 月低点回升。SMM 预计 3 月国内电解

铜产量将会回升至 71.55 万吨，环比增幅 4.74%，同比降幅 2.54%。进入

二季度后，硫酸及电解铜消费料显著回暖，一季度提前检修或减产的冶炼厂

将恢复正常生产，带动产量回升。 

3、据 SMM 数据显示，至 3 月 20 日国内七地锌锭社会库存为 32.07

万吨，较 16 日减少了 1.28 万吨，周环比下降 0.72 万吨。同时，据我的有

色网数据，至 3 月 20 日全国主要市场锌锭库存为 30.43 万吨，相比 3 月 16

日微幅下降了 0.17 万吨，周环比小幅增加 0.34 万吨。 
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