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[Table_Title] 

新房销售再度回落，工业生产有所回升 
[Table_Title2] 
——7 月上半月宏观高频数据跟踪 

 

[Table_Summary] 投资要点: 

► 下游需求：居民消费保持扩张，新房销售再度回落 

物流方面，物流总体平稳，公路运输显著改善。消费方面，优质

影片暑期集中上映，电影市场保持扩张。7 月上半月，电影票房为

42.29 亿元，日均票房较 6 月下半月环比回升 50.09%。汽车销售

保持平稳，同比回落主因去年高基数影响。房地产方面，半年末

冲量后，新房销售再度回落，30 城商品房日均销售面积 27.64 万

平方米，较 6 月下半月回落 41.7%。土地成交季节性回升，7 月前

两周，全国土地累计成交 3814.48 万平方米，环比 6 月后两周回

升 33.2%。土地环比改善主因半年末季节性回升，但统计滞后使得

7 月第一周数据大幅增加。二手房市场持续低迷。外贸方面，港口

货物吞吐量与 6 月下半月持平，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，上海集装箱运价延续回升。 

► 工业生产：基建指标持续改善，开工率有所回升 

基建整体有所回升。7 月上半月，水泥发货率、磨机运开工率和石

油沥青装置开工率有所回升。水泥库容比持续高位震荡，其间数

值再创历史新高。库存压力下，水泥价格延续回落；南华玻璃价

格指数止跌回升。挖掘机开工小时数环比回落，处于历史低位。 

工业开工率有所回升：上游行业有所分化,下游全面回升。上游行

业，200 万吨以上焦化企业与主要螺纹钢厂开工率止跌回升；国内

PTA 开工率和唐山高炉开工率则有所回落。下游行业，江浙织机负

荷率、全钢胎以及半钢胎开工率延续回升趋势。 

库存走势有所分化。钢材库存企稳回升，焦炭库存持续回落。 

► 物价：食品价格有所回落，大宗价格整体回升 

7 月上半月，猪肉价格微升，蔬菜和水果价格则有所回落。中上游

价格整体回升：原油、有色和农产品价格均有所回升，铁矿石和

螺纹钢价格较上月末基本持平。 

► 货币市场：资金利率相对平稳 

7 月上半月，货币市场流动性相对平稳，资金利率先降后升。进入

7 月后，资金利率快速回落。从整体来看，7 月份货币市场利率中

枢较 6 月有所下移。 

7 月上半月，国债 1 年期利率回落 3 个基点，至 1.84%；国债 10

年期则回升约 1 个基点，至 2.64%。 

7 月上半月，人民币汇率企稳回升。截至 7 月 14 日，美元兑人民

币（在岸）即期汇率较 6 月 30 日累计升值 1295 个基点至

7.1325。 

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：公路运输显著改善  

物流总体平稳，公路运输显著改善。7 月第二周（第一周数据缺失），整车货运流

量指数均值为 114.26，环比 6 月下半月大幅回升 24.1%，与去年同期相比上升约 12.5%；

公路物流运价指数则保持平稳，基本与前值持平。7 月，整车货运流量指数与高速公路

货车通行量都出现较显著回升。其中，高速公路货车周均通行量录得 5293.4 万辆，环

比 6 月下半月回升 3.72%，显示公路物流运输明显改善。 

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) 

 

 

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

 

1.2.居民消费：消费保持扩张 

7 月上半月，优质影片暑期集中上映，电影市场保持扩张。7 月 1 日-7 月 14 日，

全国电影票房为 42.29 亿元，日均票房 2.17 亿元，较 6 月下半月环比上涨 50.09%。根

据猫眼数据，7 月 1 日-7 月 15 日共新上映影片 21 部。除了前期《消失的她》继续热映

之外，另有《八角笼中》和《长安三万里》等 5 部本月上映的影片票房过亿。本月优质

影片集中上映，带动暑期电影消费继续保持扩张。 

7 月 1-9 日，乘用车市场零售 33.1 万辆，同比去年同期下降 7%，较上月同期下降

2%；全国乘用车厂商批发 33.7 万辆，同比去年同期下降 9%，较上月同期下降 3%。 

7 月 1-9 日,新能源车市场零售 12.2 万辆，同比去年同期下降 13%，较上月同期下

降 1%；全国乘用车厂商新能源批发 11.5 万辆，同比去年同期下降 30%，较上月同期增

长 6%。 

由于去年同期车购税减税拉动下销量处于高位，高基数下，同比增速下降亦属正常。 

近日，工业和信息化部发布关于《乘用车企业平均燃料消耗量与新能源汽车积分并

行管理办法》修正案，将自今年 8 月 1 日起施行。此次修订整了新能源乘用车标准车型

积分分值，提高了新能源汽车积分比例要求。 
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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 

 

1.3.房地产：新房销售再度回落 

7 月上半月，新房销售显著回落，土地成交季节性回升，二手房市场持续低迷。 

新房销售方面，半年末冲量后，成交量显著回落。7 月 1 日-7 月 15 日，30 城商品

房销售面积录得 414.58 万平万米，日均销售面积 27.64 万平方米，较 6 月下半月大幅

回落 41.7%，较去年同期下降 32.8%。 

土地方面，7 月前两周，全国土地成交面积先升后降，累计成交 3814.48 万平方米，

较 6 月后两周回升 33.2%，较去年同期下降 29.8%。7 月前两周土地成交环比回升，主

因半年末土地成交季节性回升，但数据统计滞后，导致 7 月第一周土地成交大幅上涨。 

二手房方面，市场持续低迷。据克尔瑞数据显示，7 月前两周，14 个重点监测城市

二手房成交面积较 6 月下半月持平。 

政策方面，7 月 10 日，中国人民银行、国家金融监督管理总局宣布，对 “金融 16

条”中有关政策有适用期限的，将适用期限统一延长至 2024 年 12 月 31 日，其他不涉

及适用期限的政策长期有效。政策有助于缓解房地产企业资金压力，但当前居民资产负

债表受损导致需求偏弱仍是制约房地产市场修复的重要因素。 

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 

 

-60

-10

40

90

140
厂家批发 厂家零售

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

700000

0
1月

0
2月

0
3月

0
4月

0
5月

0
6月

0
7月

0
8月

0
9月

1
0月

1
1月

1
2月

2018 2019 2020
2021 2022 2023

0

100

200

300

400

500

600

700

2018 2019 2020
2021 2022 2023

0

50

100

150

200

250

300

350

一线城市 二线城市 三线城市

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p6

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p6



 

 

证券研究报告|宏观专题报告 

 

 

  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   

7 

19626187/21/20190228 16:59 

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 

 

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：外贸指标整体平稳 

7 月前两周，全国港口货物吞吐量为 48644.4 万吨，与 6 月下半月基本持平，较去

年同期上升 8.34%。7 月前两周，全国港口集装箱吞吐量为 1126 万标准箱，环比 6 月后

两周微降 1%，较去年同期上升 4.79%。 

7 月上半月，波罗的海干散货指数（BDI）先降后升。截至 7 月 14 日，BDI 与 6 月

末水平基本持平。 

中国出口集装箱运价指数和上海集装箱运价持续分化。7 月上半月，中国出口集装

箱运价指数（CCFI），累计回落 2.88%，至 869.92；上海出口集装箱运价指数(SCFI)则

保持回升，累计回升 2.68%，至 979.11。 
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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 

 

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：基建指标持续改善 

基建指标整体保持回升。7 月上半月，磨机运开工率小幅回升累计回升 1.55 个百

分点，至 49.10%；水泥发货率小幅回升 0.78 个百分点，至 47.04%。7 月上半月，石油

沥青装置开工率，较前值累计回升 0.3 个百分点至 34.9%。水泥库容比先升后降，其数

值在创下 74.17%的历史新高后，回落至 73.51%。库存压力下，水泥价格延续回落趋势，

截至 7 月 14 日，较 6 月 30 日水平累计下降 4.03%；南华玻璃价格指数止跌回升，较 6

月 30 日水平累计大涨 10.61%。6 月，挖掘机开工小时数录得 90.8 小时，环比 5 月回落

9.29%，略低于 2022 年同期水平。 
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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 

 

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 
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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 

 

2.2.工业生产：开工率整体有所回升 

7 月上半月，工业开工率整体有所回升：上游行业有所分化,下游全面回升。其中，

200 万吨以上焦化企业开工率两周回升 1.5 个百分点，至 82.0%；近两周，唐山高炉开

工率累计回落 1.59 个百分点，至 56.35%；主要螺纹钢厂开工率累计回升 1.64 个百分

点，至 48.20%。国内 PTA 开工率近两周出现较明显回落，累计下降 5.39 个百分点，至

75.73%。 

7 月上半月，江浙织机负荷累计回升 0.55 个百分点，至 62.56%。全钢胎和半钢胎

开工率持续回升，分别累计上升 4.08 和 1.46 个百分点，至 63.24%和 71.31%。 

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 
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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 

 

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 

 

30

40

50

60

70

80

90

2018 2019 2020
2021 2022 2023

-40
-30
-20
-10
0
10
20
30
40
50
60

0

50

100

150

200

250

周环比(%,右) 南方八省电厂:煤炭日耗量(万吨)

60

65

70

75

80

85

90

95

2018 2019 2020
2021 2022 2023

0

20

40

60

80

100

2018 2019 2020
2021 2022 2023

-10

10

30

50

70

90

2018 2019 2020
2021 2022 2023

0

10

20

30

40

50

60

70

80

2018 2019 2020
2021 2022 2023

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p11

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p11



 

 

证券研究报告|宏观专题报告 

 

 

  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   

12 

19626187/21/20190228 16:59 

2.3.工业库存：库存走势有所分化 

7 月上半月，库存有所分化：钢材库存止跌回升，焦炭库存显著回落。其中，主要

钢材品种库存回升 31.58 万吨，至 1158 万吨；主要建筑钢材生产企业螺纹钢库存微升

0.14 万吨，至 203.64 万吨；焦化企业焦炭库存延续回落，两周累计减少 7.4 万吨，至

64.3 万吨；PTA 库存天数两周累计回升 0.03 天，至 4.16，与前值基本持平。 

 

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：上游价格整体回升  

7 月上半月，上游价格整体回升：原油、有色和农产品价格均有所回升，铁矿石和

螺纹钢价格较上月末基本持平。大宗商品价格分化。能源方面，WTI 原油价格持续回升，

累计上涨 6.8%；焦煤价格加速回升。铁矿石和螺纹钢价格与上月末基本持平，有色价

格均有所回升。主要农产品期货价格则有所回升。 
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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：食品价格有所回落 

7 月上半月，猪肉价格微升，蔬菜和水果价格则有所回落。截至 7 月 14 日，农产

品批发市场猪肉平均价格为 18.95 元/公斤，较 6 月 30 日累计微升 0.16%。蔬菜平均批

发价格有所回落，累计下降 2.4%，至 4.87 元/公斤；水果平均批发价格下降幅度有所

扩大，累计下降 4.79%，至 7.55 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：资金利率相对平稳 

7 月上半月，货币市场流动性相对平稳，资金利率先降后升。进入 7 月后，半年末

对资金市场的扰动渐消，资金利率快速回落。半年末资金偏紧的情况消退，央行也回收

了前期释放的流动性，近两周共回笼资金 11380 亿元。从整体来看，7 月份货币市场利

率中枢较 6 月份有所下移。 
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7 月上半月，国债长短端利率相对稳定。截至 7 月 14 日，国债 1 年期利率较 6 月

30 日累计回落约 3 个基点至 1.84%，国债 10 年期利率累计回升约 1 个基点至 2.64%，

利差（10 年-1 年）有所扩大。 

7 月上半月，人民币汇率企稳回升。截至 7 月 14 日，美元兑人民币（在岸）即期

汇率较 6 月 30 日累计升值 1295 个基点至 7.1325。 

 

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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