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[Table_Summary] 
◼ 1-2 月消费剔除汽车，已经达成了今年“5%左右”的增长目标。2022 年

被政策透支的汽车消费，今年如何稳定是消费面临的“心（新）病”。降
价是厂商给出的“答卷”，从 1 至 2 月新能源车降价到 3 月油车不甘落
后，但是仍未扭转 3 月汽车销售同比两位数下滑的境地。不过有趣的是，
同期地产销售改善明显，在居民收入增长停滞、失业率和杠杆率偏高的
情况下，居民消费习惯是不是从“有房又有车”，变成了房车“翘翘板”
——只取其一的模式？ 

◼ 从高频数据看供需两端总体延续复苏态势：房地产销售的复苏水平仍弱
于疫前，且并未向土地成交与地产投资明显传导，汽车消费难言复苏。
海外银行风险使衰退预期升温，大宗商品价格普跌，对出口下行产生压
力；地产回暖如期，推动建筑工业品价格续涨。央行超前预期降准释放
流动性。 

◼ 消费：汽车消费未能持续好转，尽管周度环比增长 16.6%，但 3 月以来
同比下降 13.3%。近期多家车企销售价格的下调以及补贴对车市的提振
效果仍有待观望。电影票房好于去年同期水平，家电周度销量环比持续
增长。近期海外银行风险加速需求萎缩预期，本周 CCFI 指数环比下降
2.8%。 

◼ 地产：商品房销售情况不佳，土地市场呈“量缩价涨“态势。商品房销
售在短暂回落后开始回温，近日 30 大中城市商品房成交面积整体呈上
升趋势。不过，截至 3 月 12 日，一、二、三线城市房屋销售均有放缓，
商品房成交面积较上周小幅下降 3.4%，其中一线城市商品房销售面积
下降趋势最为明显，周环比从 14.6%降至 9.9%。此外，土地成交面积较
上周下降了 7.6%，降幅收窄，而土地溢价率上升 2%，土地市场呈现出
“量缩价涨”态势。 

◼ 出行：继 2 月起强劲复苏后，本周地面交通人流量继续上行。在春节假
期之后，地面交通人流量恢复速度甚快，城市拥堵延时指数已实现 2019

年同期水平的赶超。本周 30 个省会的拥堵延时指数继续上行，较上周
环比增长 1%。但轨道交通情况较上周表现略微逊色，截至 3 月 16 日，
10 个重点市地铁客运量环比增速为-2.3%，不过 3 月地铁客运量比上年
同期同比增长 38.7%，整体表现优异，证实疫情高峰过后交通运输已基
本完全恢复，市民市内出行有望持续带动消费的快速复苏。 

◼ 生产：建筑业企业生产进度变慢。截至 3 月 17 日，本周高炉开工率仍
处于 82.3%高位，周环比增长 0.3%，继续保持上升趋势。近期建筑业的
生产节奏略有放缓，最新数据显示虽螺纹钢仍延续近几周的库存去化趋
势，但建筑钢材、粗钢产量、沥青开工率环比分别都下降了 10.4%，3.1%、
2.1%，反映建筑业生产积极性不如上周。本周汽车业和纺服业生产情况
比较稳定，汽车业中全钢胎开工率比上周小幅上涨 0.2 个百分点，纺织
业中 PTA 开工率及聚酯开工率与上周水平持平。 

◼ 价格方面，猪肉价格续降，猪肉、蔬菜、水果分别环比变化-1.8%，-4.0%

和 4.6%，农产品批发指数环比下降 0.4%。义乌小商品指数环比上升
0.1%，或指向近期的耐用品需求复苏。 

◼ 工业品价格方面，海外风险事件使衰退预期升温，商品价格普跌。原油
供应仍超过疲软的需求，油价延续下跌，本周布油环比下跌 9.6%。受到
海外需求持续萎缩拖累，本周南华工业品指数与南华有色指数分别环比
下跌 2.7%、2.8%。地产复苏需求仍如期推进，本周螺纹钢、水泥价格分
别环比上涨 1.0%、0.4%。 

◼ 流动性方面，税期短端利率上行，本周 DR007 与 R007 平均值分别较前
一周上行 17bp、22bp。近期政策表态稳健，基本面复苏态势良好，长端
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利率表现钝化，本周 1Y 国债与 10Y 国债收益率平均值分别较前一周下
降 0.7bp、2.4bp。15 日央行 MLF 大额增量续作 2810 亿元，并于 17 日
宣布降准 25bp，意在缓解信贷快速投放后的流动性缺口与商业银行负
债端成本。 

风险提示：毒株出现变异，疫情蔓延形式超预期恶化、疫情反复出行意愿
恢复不及预期、居民消费意愿下滑及海外衰退幅度超预期的风险。 
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图1：本周国内宏观高频数据一览 

 

数据来源：Wind，奥维数据，东吴证券研究所 

 

  

3月至今 2月 1月 12月

电影票房 23.2 -57.9 48.7 -61.7 272.7 -42.4 36.9 3/17

汽车销售 16.6 -8.2 -13.3 3.1 -31.6 7.7 26.4 3/12

家电销量 19.2 15.5 -24.1 -33.1 3/12

30城商品房成交面积 -3.4 30.8 36.6 32.0 -33.4 -24.8 34 3/12

一线城市 -9.9 -7.6 26.1 10.1 -32.6 -29.3 36.7 3/12

二线城市 -2.3 39.8 37.1 27.8 -34.4 -29.5 38.6 3/12

三线城市 -0.3 56.5 44.5 79.3 -31.3 -4.5 35.2 3/12

土地成交面积 -7.6 -51.5 -41.1 51.8 4.4 31.3 4.2 3/12

土地溢价率(pct) 2.0 -0.2 -1.8 0.0 0.4 -0.1 22.6 3/12

拥堵延时(30省会) 1.0 -3.8 8.5 14.7 -5.5 -15.6 67.4 3/17

地铁客运量(10重点市) -2.3 5.3 38.7 36.9 -18.9 -46.9 90.4 3/16

高炉开工率(pct) 0.3 2.8 7.0 26.3 0.5 7.0 72.5 3/17

煤炭吞吐量 15.1 17.0 -2.3 1.6 -8.7 -19.6 73.2 3/17

建筑钢材产量 -10.4 5.6 5.8 6.8 -3.6 3.6 65.9 3/10

粗钢产量 -3.1 8.3 9.8 7.2 -2.0 -0.9 77.6 3/10

螺纹钢库存 -9.3 -12.1 1.9 5.0 12.1 -9.7 58.3 3/10

沥青开工率(pct) -2.1 1.0 4.9 3.0 -3.6 -4.3 13.2 3/15

水泥库容比(pct) 1.2 -6.3 5.2 9.2 12.2 7.5 72.6 3/10

磨机运转率(pct) 2.6 22.7 11.2 9.5 -7.3 -6.8 17.6 3/9

汽车 全钢胎开工率(pct) 0.2 1.3 11.8 32.0 -12.9 -8.8 58.4 3/16

PTA开工率(pct) 0.0 1.9 -2.0 -6.3 -12.5 -8.0 28 3/16

聚酯开工率(pct) 0.0 1.2 -6.7 -13.7 -13.7 -10.1 36.1 3/16

农产品批发200 -0.4 -0.2 0.3 -0.4 2.0 -0.7 87.4 3/17

义乌小商品指数 0.1 0.7 -1.7 -2.1 -2.4 70.6 3/12

南华工业品指数 -2.7 -1.0 1.0 10.2 15.0 20.9 90.7 3/17

猪肉批发价 -1.8 0.7 13.9 5.0 7.5 22.0 31.8 3/17

重点蔬菜批发价 -4.0 -8.8 -4.8 3.8 7.5 -10.0 82.1 3/17

重点水果批发价 4.6 5.5 15.1 8.1 12.4 11.9 97.2 3/17

布伦特 -9.6 -10.1 -32.2 -15.9 -5.1 9.7 21.1 3/17

动力煤 0.0 0.0 1.6 5.6 16.7 38.1 84.5 3/17

南华有色 -2.8 -4.6 -1.0 10.3 14.5 20.4 86.6 3/17

螺纹钢 1.0 5.6 -6.6 -8.3 -4.7 -4.1 81.4 3/17

铁矿石 1.0 6.0 30.0 34.8 31.6 38.6 96 3/17

水泥价格指数 0.4 3.2 -18.0 -18.9 -21.0 -23.3 15 3/17

中国出口集装箱运价 -2.8 -9.3 -69.5 -58.0 -74.2 -58.4 53 3/17

上海出口集装箱运价 0.3 -6.7 -80.3 -73.4 -84.6 -76.9 38.7 3/17

进出口

工业

分位值

(近5年)

综合

食品

周度

周环比

（%）

周度

月环比

（%）

更新时间

【东吴宏观】国内宏观经济核心高频数据

需求端

供给端

价格

综合

建筑

纺服

地产

消费

出行

同比（%）



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

宏观点评 

东吴证券研究所 

 

 4 / 8 

 

图2：近期地方政府/车企出台的汽车消费补贴政策 

 

数据来源：乘联会、根据新闻整理，东吴证券研究所 

 

图3：近期商品房销售不温不火 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

  

地区/企业 时间 内容

成都 2023/3/17

龙泉驿区“产销联动”汽车消费活动启动，发放补贴总金额1

亿元，单车累计补贴最高15万，参与的品牌车型涵盖纯电、混

电、插电。

北京 2023/3/16

3月16日至3月31日期间，石景山区将通过“建行生活”APP平

台“石景山区政府购车消费券”专区发放消费券，补贴金额

2000元-8000元。

合肥 2023/3/15

依据《合肥市“提信心拼经济”若干政策措施》第三条“促进

新能源汽车消费”条款和细则，购买符合条件的新能源车，可

获得1000元-5000元的财政补贴。

吉利汽车 2023/3/13
购置税减半优惠补贴政策，活动时间截止至3月31日，全国用

户均可参与活动。

北京汽车 2023/3/12
从3月12日持续至3月31日，期间北汽魔方至高综合钜惠2.5万

元，X7至高综合钜惠3.5万元。

长安汽车 2023/3/9
发布“百亿惠民购车季”政策。凡在3月1日-3月31日期间提车

的用户，即可额外享受千元汽车优惠券。

比亚迪 2022/3/9
从2023年3月10日至3月31日开展专项限时营销活动，购车补贴

6888元-8888元。

中国一汽 2023/3/9
推出“旗惠吉林-亿元限时惠民补贴”活动，补贴总额1.5亿

元，单车补贴金额最高3.7万元。

湖北 2023/3/6

“湖北史上最强购车优惠季开启”，东风雪铁龙、东风标致、

东风日产、东风本田、东风风神参与了这一轮购车补贴，补贴

力度从5000元至9万元不等，有效期为3月1日至3月31日。
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图4：地面交通人流量已恢复至疫情前水平且继续上升  图5：高炉开工率仍保持上升趋势 

 

 

 

数据来源：Wind, 东吴证券研究所  数据来源：Wind, 东吴证券研究所 

 

图6：建筑业粗钢、生铁、钢材产量现下降苗头  图7：沥青开工率同样开始下降 

 

 

 

数据来源：Wind, 东吴证券研究所  数据来源：Wind, 东吴证券研究所 
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图8：油市近期受需求萎缩拖累  图9：近期有色金属与螺纹钢走势分化 

 

 

 

数据来源：Wind, 东吴证券研究所  数据来源：Wind, 东吴证券研究所 
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图10：一周广谱利率变动 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

图11：央行 15 日 MLF 大额增量续作 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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