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◼基建投资作为逆周期调节和跨周期调节的重要工具，已然成为稳增长的主要抓手。2022年

4月29日，中共中央政治局会议提出要加大宏观政策调节力度，扎实稳住经济，保持经济

运行在合理区间。对于“稳增长”的不断强化，彰显了中央对保障经济、稳增长的决心。

2022年在“稳增长”政策背景下，随着各地疫情逐渐受控，考虑到今年基建需求韧性有望

得以持续，对应到整体实物工作量已出现逐步回升的状态。

◼高频数据方面，不同行业相关的工业品需求呈现明显分化。与电力投资相关度较高的电解

铜制杆开工率和铝线缆开工率持续回升；与铁路、道路投资相关度较高的水泥螺纹、镀锌

板卷、沥青开工率等数据出现了小幅修复的态势；与水利投资相关的管材工业品需求仍有

提升，说明当前水利投资景气度较高，实物工作量落地相对到位。

核心观点：基建需求韧性十足，实物工作量初见改善
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基建高频跟踪数据一览

一级行业 二级行业 具体项目
二级行业占基
建投资比重

具体跟踪指标

电力、热力、燃气
及水生产和供应业

（占比18%）

电力、热力水生产和供
应业

电力生产包括火电、水电、核电、风电、光伏发电；电
力供应指的是电网设备，如特高压电网（属于新基建）

12%
电线电缆开工率
电解铜制杆开工率

铝线缆开工率

燃气生产和供应业 - 2% -

水生产和供应业 - 4% -

交通运输、仓储和
邮政业

（占比36%）

铁路运输业 包括干线铁路和城际铁路 4% 水泥出货率
螺纹表观消费量
大小螺纹价差

镀锌卷板成交量
石油沥青装置开工率

道路运输业
包括高速公路、国道省道、城市轨道交通（地铁、轻轨

等，不含城际交通）
25%

水上运输业 包括码头及内河 1% -

管道运输业 包括运输水和天然气等气体和液体 1% -

航空运输业 - 1% -

装卸搬运和仓储业 - 4% -

邮政业 - 1% -

水利、环境和公共
设施管理业
（占比46%）

水利管理业 包括防洪设施、水源工程、水利时空分配工程等 6%
球墨铸管加工费
镀锌管成交量
焊管成交量

PVC管材开工率
公共设施管理业

包括①市政设施管理（指污水排放、雨水排放、路灯、
道路、桥梁等城乡公共设施的抢险、紧急处理、管理

等）；②环境卫生管理；③城乡市容管理；④绿化管理；
⑤城市公园管理；⑥游览景区管理

36%

生态保护和环境治理业 - 4% -
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电力生产和供应业——实物工作量环比持续改善

5月份电线电缆开工率预测值处于历史同期低位 5月份电解铜制杆开工率预测值处于历史同期低位

电解铜制杆周度开工率明显回升 铝线缆开工率小幅回升

◼ 与电力行业密切相关的行业有电网工程、电源工程、电气设备制造等，其成本主要是铜和铝，通过观察铜与铝的开工情

况可以了解当前电力投资的实物工作量情况。

◼ 从高频的电解铜制杆和铝线缆周度开工率回升可知，随着疫情逐渐受控制，各地电力投资逐步恢复，本周电解铜制杆周

度开工率相比上周提升3.2%，本周铝线缆开工率相比上周提升3.6%。

资料来源：SMM，中信期货研究所（5月为预测值）
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铁路、道路运输业——本周实物工作量小幅修复
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本周全国水泥出货率小幅回升 本周螺纹表观消费量小幅回落

本周大小螺纹价差小幅回升 本周镀锌板卷成交量小幅回升

◼ 水泥需求的30-40%，钢材需求的15-20%，锌需求的33%都是由基建贡献的。基建中的铁路和道路运输业是使用水泥、

钢材和镀锌板卷的主要领域。进入五月份后，各地受疫情影响逐步趋弱，本周相关工业品需求高频数据开始出现小幅改

善，水泥出货率与镀锌板卷成交量有小幅回升，后续随着传统基建加快施工节奏，实物工作量有望进一步改善。

资料来源：Mysteel，数字水泥网，中信期货研究所
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道路运输业——受疫情影响较小的地区实物工作量显著回升

本周沥青开工率环比继续回升

西北地区沥青开工率表现较好 华南地区沥青开工率持续下降

◼ 由于当前处于高位的石油价格对沥青开工率有明

显的抑制作用，因此沥青开工率仍处于历史低位，

但随着疫情逐渐好转，开工率环比有所回升。

◼ 目前受疫情影响较小的西北地区沥青开工率复苏

强劲，处于历史同期高位。华南地区受疫情和强

降雨的双重冲击，沥青开工率持续下降。

资料来源：Wind，中信期货研究所
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