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 中观景气跟踪 6 月第 3 期  

本报告导读： 
  
中观景气分化，半导体产业链景气高增，出海制造延续快速增长；地缘局势缓和，

原油价格大幅回落，化工开工率回升；端午节出行活跃，消费仍待提振。  
  

投资要点： 
 
[Table_Summary]  半导体景气高增，化工开工率回升。上周（06.15-06.21），中观景气

线索主要有：1）新兴产业景气延续高增长，半导体产业链景气高增，

出海制造延续快速增长；2）地缘局势缓和，原油价格大幅回落，化

工开工率回升；3）内需消费景气仍承压，房地产销售下滑，端午假

期消费偏弱。 

 上游资源：原油价格大幅下滑，化工开工率环比回升。1）原油：美

伊局势缓和，布伦特原油期货结算价环比-7.7%，国内化工品价格指

数-5.8%；化工开工率回升，PTA 开工率连续三周环比回升至 66.7%。

2）有色：COMEX 黄金环比+0.2%，工业金属表现分化，SHFE 铜/

铝+0.1%/-0.8%，国际金属价格仍受到紧缩预期压制。3）煤炭：煤价

环比持平，电厂日耗小幅提升。 

 中游周期与制造：新兴产业景气延续，建工需求继续磨底。1）先进

制造：半导体产业链景气延续高增，DRAM DDR5/DDR4/DDR3 价

格环比+2.6%/+0.0%/+2.9%，5 月中国台湾电子产业上市公司营收同

比+47.4%（前值+34.9%），其中集成电路是营收核心支柱，IC 制造

/IC 设计同比+39.8%/+35.5%；DRAM 存储芯片仍是增速最快的方

向，存储器/存储芯片同比+300.8%/+356.4%。出海制造延续较快增

长，5 月变压器出口同比+39.4%（前值+13.5%），出口均价 32.3 千

美元/万个，同比+33.6%（前值+9.9%）。2）基建地产：建筑开工需

求偏弱，钢铁建材价格小幅下滑。 

 下游消费：端午假期消费偏弱，地产销售边际走弱。1）端午节消费：

端午假期（06.19-06.21）出行活跃，消费仍待提振，日均旅游人次同

比+4.2%，但日均客单价同比-0.2%，端午档电影日均票房同比-

13.3%，平均票价同比-1.8%。2）地产：30 大中城市商品房成交同比

-11.3%，10 大重点城市二手房销售同比-14.5%，地产销售边际走弱。 

 物流：快递量同比提升，集运价格环比上涨。1）货运：全国公路/铁

路货运量同比-7.3%/-0.4%；快递揽收/投递量同比+8.8%/+8.7%。3）

海运：海运价格表现分化，SCFI 与 BDI 指数环比分别+4.6%/-0.3%，

中国港口货物吞吐量/集装箱吞吐量环比-1.5%/+2.5%。 

 风险提示：国内政策的不确定性，贸易摩擦的不确定性，全球地缘

政治的不确定性。 
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1. 上游资源：原油价格大幅下滑，化工开工率环比回升 
 

油化：原油价格大幅回落，PTA 开工率连续三周回升。截至 06.19，布伦特

原油期货结算价环比-7.7%至 80.6 美元/桶，美伊局势缓和，原油价格大幅回

落，截至 06.18，国内化工品价格指数环比-5.8%至 4716.0 点，化工品价格跟

随下跌。化工开工率明显加快，PTA 开工率连续三周环比回升至 66.7%。 

 

图1：布伦特原油期货价格环比-7.7%  图2：PTA/聚酯开工率环比+1.7%/+0.1% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

煤炭：煤价环比持平。截至 06.19，秦皇岛港 Q5500 动力煤平仓价周环比持

平，为 863.0 元/吨，电厂日耗同比小幅提升，后续关注迎峰度夏电厂日耗情

况。 

 

图3：秦皇岛港 Q5500 动力煤平仓价周环比持平  图4：电厂日耗小幅提升 

 

 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究  资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

有色：黄金价格小幅上涨，工业金属价格窄幅震荡。截至 06.18，COMEX 黄

金价格环比+0.2%至 4245.9 美元/盎司；工业金属价格表现分化，SHFE 铜/

铝价格分别 10.5/2.4 万元/吨，环比+0.1%/-0.8%。 
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图5：COMEX 黄金期货价格环比+0.2%  图6：SHFE 铜/铝价周环比+0.1%/-0.8% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

 

2. 中游周期与制造：新兴产业景气延续，建工需求继续

磨底 

2.1. 先进制造：半导体产业景气延续高增，变压器出口均价提升 

 

AI 趋势持续带动全球科技硬件涨价和景气提升。截至 06.22，DRAM 

DDR5/DDR4/DDR3 价格环比+2.6%/+0.0%/+2.9%。5 月中国台湾电子产业上

市公司营收同比+47.4%（前值+34.9%），其中集成电路是营收核心支柱，IC

制造/IC 设计同比+39.8%/+35.5%；DRAM 存储芯片仍是增速最快的方向，

存储器/存储芯片同比+300.8%/+356.4%，PCB 原料同比+48.8%。出海制造延

续较快增长，5 月变压器出口额同比+39.4%（前值+13.5%），出口均价 32.3

千美元/万个，同比+33.6%（前值+9.9%）。 

 

图7：26 年 5 月台股电子公司营收同比+47.4%  图8：DRAM DDR5 现货价格环比+2.6% 

 

 

 

资料来源：Wind，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

图9：26 年 5 月台股电子公司营收增长结构  图10：26 年 5 月中国变压器出口额同比+39.4% 

 

 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 
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2.2. 基建地产链：钢铁建材价格小幅下滑 

 

钢价小幅下滑。截至 06.19，螺纹钢/热轧板卷价格分别报收 3168.5/3372.0 元

/吨，周环比变化-0.9%/-0.5%，钢价小幅下滑。螺纹钢表观消费量为 220.8 万

吨，周环比+6.5%；截至 06.18，高炉开工率 84.3%，环比持平，钢材社会库

存环比-6.3 万吨。 

 

图11：螺纹钢/热轧板卷价格周环比变化-0.9%/-0.5%  图12：高炉开工率环比持平 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

图13：螺纹钢表观消费量周环比+6.5%  图14：钢材社会库存周环比-6.3 万吨 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

建材价格小幅下滑。截至 06.18，国内浮法玻璃平均价为 1106.0 元/吨，环比

-0.3%。浮法库存总量 7599.3 万重量箱，环比-0.8%。截止 06.18，全国水泥

价格指数 94.7，环比-0.2%，全国水泥发运率 41.6%，环比持平，建工需求继

续磨底。 

 

图15：全国浮法玻璃均价环比-0.3%  图16：全国浮法玻璃库存量周环比-0.8% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 
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图17：全国水泥价格指数环比-0.2%  图18：全国水泥发运率周环比持平 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

3. 下游消费：端午假期消费偏弱，地产销售边际走弱 
 

端午节消费：出行活跃，消费仍待提振。端午假期（06.19-06.21）旅游出行

景气边际提升，日均旅游人次 4133 万人，恢复至 2019 年同期 129.2%，同

比+4.2%，日均旅游收入 148.2 亿元，恢复至 2019 年同期 113.0%，同比+4.0%，

日均客单价 119.5 元，同比-0.2%。百度迁徙规模指数环比+43.8%，同比

+19.6%，出行景气显著提升，但消费意愿仍偏弱。2026 年端午档电影日均

票房 1.33 亿元，同比-13.3%，平均票价 37.2 元，同比-1.8%。 

 

图19：2026 端午假期日均旅游人次/旅游收入恢复

至 2019 年同期 129.2%/113.0% 
 图20：百度迁徙规模指数同比+19.6% 

 

 

 
资料来源：文旅部，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

图21：2026 端午假期客单价恢复至 2019 年同期
87.5% 

 图22：2026 端午档日均票房同比-13.3% 

 

 

 
资料来源：文旅部，国泰海通证券研究  资料来源：灯塔，国泰海通证券研究 

 

地产：终端销售边际走弱。截至 06.21 当周，30 大中城市商品房成交面积

175.4 万平方米，同比-11.3%。其中一线/二线/三线城市商品房成交面积分别
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同比-7.2%/-7.4%/-17.0%。10 大重点城市二手房成交面积 153.8 万平方米，

同比-14.5%，二手房销售同比下滑。 

 

图23：30 大中城市商品房成交同比-11.3%  图24：10 大重点城市二手房销售同比-14.5% 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

4. 物流：快递量同比提升，集运价格环比上涨 

 

物流需求表现分化。截至 06.21 当周，全国公路货运量环比-8.6%，同比-7.3%，

全国铁路货运量环比-0.5%，同比-0.4%；上周全国邮政快递揽收/投递量环比

-1.0%/-1.2%，同比+8.8%/+8.7%。 

 

图25：公路/铁路货运量同比-7.3%/-0.4%  图26：快递揽收/投递量同比+8.8%/+8.7% 

 

 

 
资料来源：iFind，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

集运价格表现分化，港口集装箱吞吐量回升。截至 06.18，SCFI 指数报收

3121.7 点，周环比+4.6%；干散运方面，波罗的海干散货指数（BDI）环比-

0.3%。截至 06.21 当周，中国港口货物吞吐量/集装箱吞吐量分别为 2.6 亿吨

/685.4 万标准箱，环比-1.5%/+2.5%。 

 

图27：SCFI/BDI 指数周环比+4.6%/-0.3%  图28：港口货物/集装箱吞吐量环比-1.5%/+2.5% 
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资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：iFind，国泰海通证券研究 

 

5. 风险提示 

 

国内政策的不确定性。国内财政和货币政策的出台、落地和执行情况尚存不

确定性，政策强度及节奏的变化或对市场造成冲击。 

 

贸易摩擦的不确定性。中美贸易摩擦仍存不确定性，贸易摩擦持续时间及烈

度的变化或对市场造成冲击。 

 

全球地缘政治的不确定性。部分地区地缘冲突演化方向与烈度难以准确判

断，突发事件或对市场造成冲击。 
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