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 国内经济：地产销售呈“V形” 恢复；高炉开工率低位回升；钢材库存5连降；

水泥价格平稳上涨；猪价破位续跌；油价震荡走弱 

30 大中城市商品房日均销售面积较 3 月同期环比下跌 11.8%，较 20 年 4 月同期同比上

涨 55.0%，在清明假期前后呈现清晰的“V 型”走势。全国钢厂高炉开工率较处低位的前

值上升 0.42 个百分点。五大钢材品种库存较 4 月 2 日环比下降 86.65 万吨。4 月以来水

泥均价环比上涨 2.7%，同比上涨 1.7%。4 月以来，猪价环比下跌 9.9%，同比下跌 26.3%，

跌幅扩大。受欧洲疫情和 OPEC 计划增产的影响，布伦特和 WTI 现货价较 4 月 1 日分

别下跌 0.3%和 3.0%。 

 

 海外热点：美国3月PPI同比远超预期；美联储FOMC公布会议纪要 

美国 3 月 PPI 同比增长 4.2%，超市场预期的 3.8%，大超前值 2.8%，连续第 11 个月上

升，并创下 2011 年以来新高。数据表明，随着美国经济逐渐摆脱疫情的影响，通胀压

力正在走高。北京时间 4 月 8 日 2:00，美联储公布了 3 月份的 FOMC 会议纪要，再次

强调了短期内维持超宽松货币政策的态度。官员们认为：“取得实质性进展需要一段时

间，没必要经常重新进行利率调整指引；还需要看到美国经济取得更多进展，才会对超

级宽松的货币政策作出改变。” 

 

 风险提示： 

美国通胀预期持续抬升，海外疫情超预期等。 
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一、 国内经济 

下游：房地产销售呈“V 型” 恢复；土地成交显著回升；乘用车零售创新高。4 月 1

日至 8 日，30 大中城市商品房日均销售面积为 49.3 万平方米，较 3 月同期（55.9 万平）

环比下跌 11.8%，较 20 年 4 月同期（31.8 万平）同比上涨 55.0%，较 19 年同期（39.6 万

平）上涨 24.5%，创近三年同期最好水平。受清明假期恰逢周末的影响，商品房成交面积

一度在 4 月 5 日低至 20.3 万平，但在随后的 4 月 6 日快速反弹至 65 万平，清明假期前后

呈现清晰的“V型”走势。分区域看，一线、二线和三线城市销售面积较 20 年同期上涨 43.9%、

上涨 76.9% 和上涨 32.2%，较 19 年同期上涨 19.8%、上涨 32.2%和上涨 15.6%。4 月 4 日，

100 大中城市成交土地面积为 670.1 万平，较 3 月 28 日（408.6 万平）周环比上涨 64.0%，

涨幅明显。乘联会 4 月 9 日表示，2021 年 3 月，我国乘用车市场零售量为 175.2 万辆，与

去年同期相比大幅增长了 67.2%，同比 2019 年 3 月增长了 0.2%。今年一季度，乘用车市

场累计零售量达到 509.2 万辆，同比增长 68.8%，是乘联会自 2005 年开展零售数据统计以

来同期增速的历史新高。 

 

图 1：4 月以来房地产销售呈“V 型”走势 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

中游：全国高炉开工率低位回升；轮胎开工率高位续升；玻璃价格小幅上涨，库存

止升转降；钢材库存 5 连降，降幅明显；水泥价格平稳上涨。4 月 9 日，全国钢厂高炉开

工率 60.4%，较 4 月 2 日上升 0.42 个百分点，较处于 2019 年 10 月以来最低位的前值小幅

回升。4 月 8 日，全钢胎开工率 78.3%，较 4 月 1 日上升 0.2 个百分点，创 2018 年 7 月以

来新高；半钢胎开工率 73.9%，较前值上升 0.42 个百分点，创 2018 年 5 月以来新高。4

月 9 日，浮法玻璃现货均价报 106.2 元/重量箱，较 4 月 2 日上涨 0.4%。4 月以来，玻璃

价格环比上涨 1.7%，同比上涨 36.9%。4 月 9 日，玻璃库存 3062 万重量箱，较 4 月 2 日

下降 52 万重量箱。4 月以来，浮法玻璃库存环比上涨 0.1%，同比下跌 41.5%。4 月 9 日，

五大钢材品种库存 1883.84万吨，较 4月 2日环比下降86.65万吨，且降幅较3月同期（ 13.55

万吨）显著扩大。4 月 8 日，全国水泥价格指数较 4 月 1 日上涨 0.8%，涨幅较上周（1.1%）
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略微收窄。4 月以来水泥均价环比上涨 2.7%，同比上涨 1.7%。当前水泥价格已经高于 20

年、19 年以及 18 年同期水平。分区域看，4 月 7 日，华东和长江地区水泥价格较 3 月 31

日分别上涨 1.1%和 1.0%。 

 

图 2：高炉开工率低位回升 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图 3：轮胎开工率高位续升 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 4：五大钢材库存连续第五周下降 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图 5：水泥价格平稳上涨 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

上游：油价震荡下行，铜铝上涨。欧洲疫情持续恶化，叠加 OPEC 计划增产与伊朗

石油有望重返市场的供给侧影响，国际油价震荡下行。4 月 8 日，布伦特和 WTI 现货价

报 62.2 和 59.6 美元/桶，较 4 月 1 日分别下跌 0.3%和 3.0%。4 月以来，布伦特和 WTI 现

货月均价环比下跌 5.7%和下跌 4.2%，同比上涨 193.6% 和 140.9% 。4 月 8 日，LME3 月

铜价和铝价较4月1日分别上涨2.6%和上涨1.9%，4月以来，LME3月铜价环比下跌0.8%，

同比上涨 81.4%；LME3 月铝价环比上涨 2.2%，同比上涨 52.9%。 
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图 6：油价震荡下行 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

外需：出口运价指数止涨转跌。4 月 9 日，CCFI 指数较 4 月 2 日下跌 0.7%， 4 月以

来，CCFI 指数环比下跌 2.5%，同比上涨 109.3%。走势符合往年的季节性规律。 

 

价格：农产品价格指数难改颓势，猪价持续下跌，同比跌幅扩大。4 月 9 日，农产品

批发价格指数较 4 月 2 日下跌 1.5%，延续跌势；分品种看，猪肉、牛肉、羊肉和蔬菜周

度下跌 7.4%、0.4%、0.6%和 2.9%，鸡蛋和水果周度上涨 0.7%和 1.7%。4 月以来，农产

品批发价格指数同比下跌 0.2%；环比下跌 3.2%。本周 28 种重点监测蔬菜批发均价为 4.76

元/公斤，较上周均价（4.97 元/公斤）下跌 4.2%。清明假期猪肉消费未见改善，加之市场

供给充沛，猪价持续下行。4 月 9 日，猪肉平均批发价为 32.4 元/公斤，继跌破 40 元大关

后，再跌破 35 元。较 4 月 2 日下跌 7.4%。4 月以来，猪肉平均批发价为 33.7 元/公斤，

环比下跌 9.9%，同比下跌 26.3%（前值下跌 23.9%），跌幅扩大。 
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图 7：猪价跌破 35 元，创年内新低 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

货币：本周央行逆回购操作，实现净回笼 100 亿元。截至 4 月 9 日，本周央行共进行

400 亿元逆回购操作，因同期有 500 亿元央行逆回购到期，因此公开市场操作实现净回笼

100 亿元。本周银行间回购加权利率 1 天期上升 6 个 BP 至 1.81%，7 天期下降 15 个 BP

至 1.93%。本周 1 年期国债收益率与上周基本持平，上升 1 个 BP 至 2.62%，10 年期国债

收益率上升 2 个 BP 至 3.24%。本周人民币中间价较上周末下调 200 个基点至 6.54，即期

汇率较上周持平于 6.56。 
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二、 海外宏观 

 

美国 3 月 PPI 同比远超预期，创九年半以来新高。美国劳工部 4 月 9 日发布数据显

示，美国 3 月 PPI 同比增长 4.2%，超市场预期的 3.8%，大超前值 2.8%，连续第 11 个月

上升，并创下 2011 年以来新高。此外，美国 3 月 PPI 环比增长 1%，预期增长 0.5%，前

值增长 0.5%。从分项上看，汽油和车辆批发价格涨幅最为显著。3 月份 PPI 中商品价格指

数上升的 25%以上可以归结于汽油价格上涨了 8.8％。3 月份 PPI 中服务价格指数上涨的

40％以上可以归结于机械和车辆批发价格上涨了 6.7％。数据表明，随着美国经济逐渐摆

脱疫情的影响，通胀压力正在走高。 

 

拜登公布首个 2022 财年 1.5 万亿美元年度预算提案 。当地时间 4 月 9 日，美国总统

拜登公布了首个 2022 财年年度预算提案大纲，金额达 1.5 万亿美元。其中 7960 亿美元的

非国防预算比 2021 年显著增加了 16%，约占美国国内生产总值（GDP）的 3.3%。官员表

示，这约为美国过去 30 年的历史平均水平。拜登计划增加 200 亿美元的资金用于低收入

地区的教育系统，65 亿美元用于重点关注癌症的医学研究，140 亿美元应对气候变化，21

亿美元用于司法部解决枪支暴力问题，10 亿美元用于司法部推进《暴力侵害女性法》，

几乎是 2021 年相关支出的两倍。拜登还计划提供 8610 亿美元解决美国南部边境的移民问

题。拜登的提案提高了对各政府部门的预算，教育增长 40.8％，商业增长 27.7％，卫生和

公共服务增长 23.1％，以及农业增长了 16％。而国防开支将少量增加 123 亿美元至 7530

亿美元，约增加了 1.7%。 

 

美联储 FOMC 公布会议纪要：通胀风险增加但总体平衡。北京时间 4 月 8 日 2:00，

美联储公布了 3 月份的 FOMC会议纪要，再次强调了短期内维持超宽松货币政策的态度。

按照美联储会议纪要，虽然经济有所好转，但美国经济仍还未实现美联储的目标，经济和

就业“远低于”预期水平。未来的道路依然髙度不确定，新冠疫情继续带来风险，现阶段

的货币政策立场依然适合，总体目标是促进更进一步复苏。虽然美联储自去年三月起的资

产购买计划缓解了金融环境的压力，并对经济提供实质支撑，但官员们认为：“取得实质

性进展需要一段时间，没必要经常重新进行利率调整指引；还需要看到美国经济取得更多

进展，才会对超级宽松的货币政策作出改变。”纪要同时提到了近期美债收益率上涨的问

题，称 2 月底一些流动性指标出现恶化，但美债市场整体运行良好，国债收益率上升反映

了经济状况的改善、通胀预期的上升以及对于国债发行提速的预期。此外美联储戴利表示，

预计通货膨胀率还需要一到两年才能持续地实现 2%。 

 

风险提示： 

美国通胀预期持续抬升，海外疫情超预期等。 
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