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[Table_Summary] 投资要点: 

► 下游需求：新房销售季节性回暖 

物流方面，物流运输保持平稳，但公路运输量有所下降。消费方

面，观影市场有所回暖。6 月下半月，国电影票房为 26.3 亿元，

日均票房较上半月环比升 131.6%。汽车销售整体平稳。房地产方

面，新房销售有所回升，30 城商品房日均销售面积 46.63 万平方

米，较 6 月上半月回升 27.6%。但回顾历史，半年末新房销售都会

出现冲销量的情况，还需关注后续走势。土地成交持续低迷，6 月

后两周，全国土地累计成交 2746 万平方米，环比 6 月前两周回落

1%，较去年同期下降 34.3%。二手房市场整体疲弱，6 月，百城二

手住宅价格环比下跌城市数量攀升至 91 个，创历史新高。外贸方

面，港口货物吞吐量持续回升，波罗的海干散货指数（BDI）与中

国出口集装箱运价指数有所回落，上海集装箱运价则止跌回升。  

► 工业生产：基建整体有所回升，开工率持续分化 

基建整体有所回升。6 月下半月，磨机运开工率和石油沥青装置开

工率小幅回升，水泥发货率则有所回落。水泥库容比冲高回落，

但仍在历史高位。水泥价格和南华玻璃价格指数均有所回落。 

工业开工率持续分化：上游行业延续分化，下游整体回升。上游

行业，200 万吨以上焦化企业开工率的主要螺纹钢厂开工率小幅回

落；国内 PTA 开工率和唐山高炉开工率则有所回升。下游行业，

江浙织机负荷与全钢胎开工率有所回升，半钢胎开工率虽小幅回

落，但仍在历史高位。 

库存回落放缓。库存延续之前的回落趋势，但节奏有所放缓。 

► 物价：食品价格小幅回落，大宗价格走势分化 

6 月下半月，猪肉、蔬菜和水果价格都有所回落。；中上游大宗商

品价格走势分化：铁矿石和焦炭小幅回升，原油价格基本持平，

有色和农产品价格大幅回调。 

► 货币市场：资金利率呈现波动态势 

6 月后两周，受税期以及半年末因素的影响，货币市场利率整体呈

现“脉冲式”波动。随着半年末影响的消退，预计进入 7 月后，

市场利率将重新回归低位运行。 

6 月下半月，国债 1 年期利率回升 1 个基点，至 1.87%；国债 10

年期则回落 1 个基点，至 2.64%。 

至 6 月 30 日，人民币对美元汇率较 6 月 15 日累计贬值 1194 个基

点，至 7.2620。美联储近期重申鹰派立场，预计今年将再加息两

次。在强美元背景下，预计未来人民币汇率将在 7.3 附近波动。 

风险提示 
经济出现超预期变化。 
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1.下游 

1.1.物流运输：公路运输量有所下降  

物流运输保持平稳。6 月前两周，整车货运流量指数均值为 95.83，环比 6 月上半

月回落 1.41%，与去年同期相比下降约 9.3%；公路物流运价指数则保持平稳，基本与前

值持平。6 月下半月，铁路货运量有所回升，周均货运量录得 7385.55 万吨，较上半月

回升 3.54%。“6.18”之后高速公路周均通行量有所回落，环比上半月下降 2.3%，至

5107.3 万辆。 

 

图 1 地铁客运量:一线城市:周日均(万人次)  图 2 执行航班情况(架次) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所，一线城市：北上广深  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 3 整车货运流量指数  图 4 中国公路物流运价指数 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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图 5 铁路和公路物流情况  图 6 全国邮政快递投揽情况(亿件) 

 

 

 

 

1.2.居民消费：消费有所回暖 

6 月下半月，观影市场有所回暖。6 月 16 日-6 月 30 日，全国电影票房为 26.3 亿

元，日均票房较上半月环比回升 131.6%。根据猫眼数据，6 月 16 日-6 月 30 日共新上

映影片 40 部。其中，端午节上映的《消失的她》成为“大热”，上映 10 天，票房已达

到 20.35 亿元，极大地带动了票房回升。 

6 月 1-25 日，乘用车市场零售 135.4 万辆，同比去年同期下降 1%，较上月同期增

长 9%；全国乘用车厂商批发 140.8 万辆，同比去年同期下降 2%，较上月同期增长 13%。 

6 月 1-25 日,新能源车市场零售 50.0 万辆，同比去年同期增长 13%，较上月同期增

长 15%；全国乘用车厂商新能源批发 53.4 万辆，同比去年同期增长 14%，较上月同期增

长 14%。 

月初，商务部办公厅发布了《关于组织开展汽车促消费活动的通知》，商务部将统

筹开展“百城联动”汽车节和“千县万镇”新能源汽车消费季活动。预计后续汽车消费

仍将是政策端扩内需的重要抓手。 

 

图 7 乘联会乘用车批发零售同比增速(%)  图 8 全国电影票房:周(万元) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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1.3.房地产：新房销售季节性回升 

6 月下半月，新房销售有所回升，土地成交持续低迷，二手房市场整体疲弱。 

新房销售方面，6 月 16 日-6 月 30 日，30 城商品房销售面积达到了 699.39 万平万

米，日均销售面积 46.63 万平方米，较 6 月上半月 36.54 万平方米的日均销售面积回升

27.6%。6 月，30 城新房成交面积为 1247.50 万平方米，环比 5 月下降 5.86%，约为

2022 年同期的水平 67.4%，2021 年同期水平的 62.5%。回顾历史，半年末新房销售都会

出现冲销量的情况，还需关注后续新房销售回暖是否能够持续。 

土地方面，6 月后两周，全国土地成交面积先升后降，累计成交 2746 万平方米，

较 6 月前两周回落 1%，但不及去年同期水平，同比下降 34.3%。 

二手房方面，市场整体疲弱。中指研究院数据显示，6 月，百城二手住宅价格环比

下跌城市数量持续攀升至 91 个，创历史新高，部分城市挂牌规模持续突破新高，市场

去化压力进一步加大。2023 年上半年，百城二手住宅平均价格累计下跌 0.82%，较去年

同期由涨转跌。 

 

图 9 30 城商品房成交面积:全国 (万平方米)  图 10 30 城商品房成交面积:各级城市(万平方米) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 11 100 城土地成交面积:全国 (万平方米)  图 12 100 城土地成交面积:各级城市(万平方米) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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图 13 城市二手房出售挂牌量指数:全国  图 14 城市二手房出售挂牌量指数:各级城市 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

1.4.外贸出口：港口货物吞吐量持续回升 

6 月后两周，全国港口货物吞吐量为 48668.2 万吨，环比上半月微升 0.7%。6 月港

口货币吞吐量环比 5 月回升 0.7%，较去年同期上升 5.17%。6 月后两周，全国港口集装

箱吞吐量为 1136.5 万标准箱，环比上半月回升 1.1%。6 月，港口集装箱吞吐量环比 5

月值回升 3.08%，较去年同期上升 5.10%。 

6 月下半月，波罗的海干散货指数（BDI）先升后降。截至 6 月 30 日，BDI 较 6 月

15 日水平微降 0.27%。 

中国出口集装箱运价指数和上海集装箱运价走势分化。6 月下半月，中国出口集装

箱运价指数（CCFI），累计回落 3.33%；上海出口集装箱运价指数(SCFI)则止跌回升，

累计回升 2.06%。 

 

图 15 全国港口周吞吐量  图 16 波罗的海干散货指数(BDI) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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图 17 中国出口集装箱运价指数(CCFI)  图 18 上海出口集装箱运价指数(SCFI) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

2.中游 

2.1.基建投资：基建整体有所回升 

基建指标有所回升。6 月下半月，磨机运开工率小幅回升累计回升 1.06 个百分点，

至 47.55%；水泥发货率小幅回落 1.29 个百分点，至 46.26%。6 月下半月，石油沥青装

置开工率，较前值累计回升 0.5 个百分点至 34.6%。水泥库容比冲高回落，在达到了

73.92%的历史高点后，回落 0.86 个百分点，降至 73.06%。库存压力下，水泥价格延续

回落趋势，截至 6 月 30 日，较 6 月 15 日价格水平累计下降 6.87%；南华玻璃价格指数

再度回落，较 6 月 15 日累计下降 2.93%。5 月，挖掘机销售量录得 1.681 万台，略低于

历史同期平均水平。 

图 19 磨机运转率:全国(%)  图 20 水泥发运率:全国(%) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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图 21 库容比:水泥:全国(%)  图 22 石油沥青装置开工率(%) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 23 水泥价格指数  图 24 南华玻璃价格指数 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 25 开工小时数:挖掘机:当月值(小时/月)  图 26 液压挖掘机销量:当月值(千台) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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2.2.工业生产：开工率持续分化 

6 月下半月，工业开工率持续分化：上游行业延续分化，下游整体回升。其中，

200 万吨以上焦化企业开工率两周小幅回落 0.2 个百分点，至 80.9%；近两周，唐山高

炉开工率累计回升 1.59 个百分点，至 57.94%；主要螺纹钢厂开工率累计回落 0.65 个

百分点，至 46.56%。国内 PTA 开工率近两周延续回升，累计上升 0.93 个百分点，至

80.87%。 

6 月下半月，江浙织机负荷累计回升 1.64 个百分点，至 62.02%。全钢胎开工率先

降后升，累计回升 0.52 个百分点，至 59.16%；半钢胎开工率回落 0.76 个百分点，至

69.85%，但仍保持在高位。 

图 27 焦化企业开工率:产能>200 万吨(%)  图 28 唐山钢厂:高炉开工率(%) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 29 主要螺纹钢厂开工率(%)  图 30 南方八省电厂:煤炭日耗量(万吨) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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图 31 PTA 开工率:全国(%)  图 32 负荷率:江浙织机(%) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 33 汽车轮胎：全钢胎开工率(%)  图 34 汽车轮胎：半钢胎开工率(%) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

2.3.工业库存：库存回落放缓 

6 月下半月，库存延续之前的回落趋势，但节奏有所放缓。其中，主要钢材品种库

存微降 0.19 万吨，至 1126.42 万吨；主要建筑钢材生产企业螺纹钢库存回升 1.13 万吨，

至 203.50 万吨；焦化企业焦炭库存延续回落，两周累计减少 3.4 万吨，至 71.7 万吨；

PTA 库存天数持续回落，累计下降 0.25 天，至 4.13 天。 
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图 35 库存:主要钢材品种(万吨)  图 36 螺纹钢库存:主要建筑钢材生产企业(万吨) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 37 库存天数:PTA:国内(天)  图 38 焦炭总库存:焦化企业(万吨) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

3.上游 

3.1.大宗商品：上游价格走势分化  

6 月下半月，上游价格走势分化：铁矿石和焦炭小幅回升，原油价格基本持平，有
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价格普遍回落。主要农产品期货价格则出现明显回调。 
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图 39 WTI 原油价格(美元/桶)  图 40 煤炭价格(元/吨) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 41 铁矿石车板价:青岛港:澳大利亚:元/湿吨)  图 42 螺纹钢价格:HRB400 20mm(元/吨) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 43 有色金属价格(美元/吨)  图 44 农业大宗商品期货结算价(美分/蒲式耳) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 
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3.2.食品价格：食品价格小幅回落 

6 月下半月，食品价格小幅回落，猪肉、蔬菜和水果价格都有所回落。截至 6月 30

日，农产品批发市场猪肉平均价格为 18.92 元/公斤，较 6 月 15 日累计下降 1.46%。蔬

菜平均批发价格小幅回落，累计下降 0.80%，至 4.99 元/公斤；水果平均批发价格也有

所回落，累计下降 3.64%，至 7.93 元/公斤。 

 

图 45 22 个省市:生猪平均价(元/千克)  图 46 农业部: 全国猪肉平均批发价(元/千克) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 47 平均批发价:28 种重点监测蔬菜(元/公斤)  图 48 平均批发价:7 种重点监测水果(元/公斤) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

4.货币市场：资金利率呈现波动态势 

6 月下半月，受税期以及半年末因素的影响，货币市场利率整体呈现“脉冲式”波

动：第一周，受缴税因素影响，利率出现较明显上升，在 6 月 19 日到达高点，随后逐

步回落；第二周，受到年末影响下，R007 自 6 月 26 日开始出现明显上升，DR007 和

R007 利差最大为 0.95 个百分点。为了缓解半年末资金偏紧的情况，人行近两周加大了

货币净投放，两周累计投放规模达到 111900 亿元。预计进入 7 月后，随着半年末影响

的消退，利率将重新回归低位运行。 
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6 月下半月，国债长短端利率相对稳定，国债 1 年期利率在 6 月 30 日较 6 月 15 日

累计回升约 1 个基点至 1.87%，国债 10 年期利率累计降低约 1 个基点至2.64%。 

6 月下半月，美元兑人民币（在岸）即期汇率延续贬值趋势，截至 6 月 30 日较 6

月 15 日累计贬值 1194 个基点至 7.2620。美联储近期重申鹰派立场，预计今年将再加

息两次。美元强势背景下，预计未来人民币汇率将在 7.3 附近波动。 

 

图 49 银行间市场资金利率(%)  图 50 公开市场操作:货币净投放(亿元) 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

图 51 中债国债到期收益率(%)  图 52 人民币汇率走势 

 

 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

5.风险提示 

宏观经济、产业政策出现超预期变化。 
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