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民生期市资讯 

一、宏观新闻 

1、3 月份美国制造业 PMI 初值为 49.2，跌入萎缩区间，为 2019 年 7

月以来首次，并跌至 2009 年以来最低水平，预期为 42.8，前值为 50.7。此

外，3 月份美国服务业 PMI 初值为 39.1，已跌至历史最低点，预期为 42，

前值为 49.4。与新冠肺炎疫情相关的生产经营活动中断严重影响了需求，这

使得 3 月份企业订单量大幅下降。其中，受国内外需求影响，服务业的新业

务出现了创纪录的下降，制造业新出口订单下降速度也在加快。 

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、目前全国钢材社会库存连续 2 周下降。据兰格钢铁云商平台监测数

据显示：2020 年 3 月 27 日，全国钢材社会库存指数为 233.5 点，比上周

下降 4.17%，较上周的下降速度有所加快 1.25 百分点，比上月上升 0.92%，

比去年同期上升 52.66%；其中建材社会库存指数为 367.2 点，比上周下降

5.16%，较上周的下降速度有所加快 2.67 百分点，比上月上升 0.49%，比

去年同期上升 55.51%；板材社会库存指数为 125.7 点，比上周下降 1.74%，

较上周的下降速度有所放缓 2.22 百分点，比上月上升 1.96%，比去年同期

上升 46.36%。 

  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。 
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2、马来西亚天胶的主要出口目的地为中国，占到当月出口总量的 44.3%，

随后为德国（13. 4%），芬兰（5.1%），美国（4. 1%）以及意大利（3.3%）。

2020 年 1 月马来西亚天然橡胶库存为 288，586 吨，较去年 12 月的 245，

002 吨增加 17. 8%。 

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、尽管市场对矿山后期供应有所担忧，但是全球铜供应过剩格局已经

确定，现金成本及铜矿是否减产，成为决定未来铜价的关键因素。上一次冶

炼厂减产是在 2015-2016 年，当时铜价跌至 33000 元/吨左右才触发行业

自律减产，但是减产规模还不是很大，随后铜价的反弹是需求恢复的驱动。

全球铜矿 75%现金成本线应该在 4500 美元左右，按照历史经验，如果在经

济衰退期，铜价跌至现金成本 80%以下都出现过，即跌至 3600 美元才有可

能触发铜矿减产。 

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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本研究资讯由民生期货有限公司撰写,本资讯内容是根据国际和行业通

行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，但并
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