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[Table_Summary] 
投资要点： 

 ECI 指数：截止 2022 年 8 月 7 日，本周 ECI 供给指数为 50.08%，较上周回落

0.08%；ECI 需求指数为 49.09%，较上周回落 0.04%。从分项来看，ECI 投资指

数为 49.01%，较上周回升 0.07%；ECI 消费指数为 49.44%，较上周回落 0.14%；

ECI 出口指数为 48.69%，较上周回落 0.15%。 

 供给端：根据我的钢铁网调研数据，本周五大品种钢材产量 897.13 万吨，周环比

增加 14.03 万吨，为近 8 周首次环比回升。从高频数据来看，本周轮胎开工率和

PTA 开工率均有小幅回落，而高炉生产率在连续 7 周回落后首次回升。 

 需求端：据证券时报相关统计数据，7 月全国合计开工重大项目 3876 个，投资总

额达到 23930.59 亿元，而基建项目是开工的主要领域，近期在多个会议上陆续出

台了稳投资的相关措施，将为三季度基建投资的稳步回升提供保障；房地产市场方

面，郑州 5 日出台了房地产纾困基金设立运作方案，暂定规模 100 亿元，短期内

对房地产企业的流动性压力或有一定的缓解作用。而从销售数据来看，本周 30 大

中城市商品房成交面积环比回升 15.91%，“断供”事件的影响有所减弱。 

 ELI 指数：截止 2022 年 8 月 7 日，本周 ELI 指数为-1.45%，较上周回升 0.10%。

狭义流动性更趋宽松、广义流动性体感趋于中性。在 7 月底中央政治局会议之后，

财政方面用好用足专项债限额、货币方面政策性金融工具承担信用扩张职责，目前

看，已经发行还未使用的 1.2 万亿地方政府专项债资金、调增的 3000 亿元政策性

金融债和 8000 亿元政策性信贷还在继续推动落地，实体经济流动性的好转或需要

等待政策性工具的实质性落地。 

 风险提示：疫情不确定性仍较高；货币政策变动不及预期；海外需求不确定性较大。 
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1. 本周指数概览 

1.1. ECI 指数：政策密集发力支撑三季度基建 

截止 2022 年 8 月 7 日，本周 ECI 供给指数为 50.08%，较上周回落 0.08%；

ECI需求指数为49.09%，较上周回落0.04%。从分项来看，ECI投资指数为49.01%，

较上周回升 0.07%；ECI 消费指数为 49.44%，较上周回落 0.14%；ECI 出口指数

为 48.69%，较上周回落 0.15%。 

 

疫情反复或对工业生产造成扰动。进入 8 月份以来，疫情再次出现了反复，

截止 8 月 6 日当日新增确诊病例 390 例，是 5 月初以来单日新高。但此次疫情虽

呈现散点爆发，但主要省份未受到明显影响，因此短期内可能会造成一定扰动但

工业生产整体向好的态势不会改变。根据我的钢铁网调研数据，本周五大品种钢

材产量 897.13 万吨，周环比增加 14.03 万吨，为近 8 周首次环比回升。从高频数

据来看，本周轮胎开工率和 PTA 开工率均有小幅回落，而高炉生产率在连续 7 周

回落后首次回升。 

政策密集发力支撑三季度基建。据证券时报相关统计数据，7 月全国合计开

工重大项目 3876 个，投资总额达到 23930.59 亿元，而基建项目是开工的主要领

域，近期在多个会议上陆续出台了稳投资的相关措施，将为三季度基建投资的稳

步回升提供保障。房地产市场方面，郑州 5 日出台了房地产纾困基金设立运作方

案，暂定规模 100 亿元，短期内对房地产企业的流动性压力或有一定的缓解作用。

而从销售数据来看，本周 30 大中城市商品房成交面积环比回升 15.91%，“断供”

事件的影响有所减弱。 

 

 

  

图 1：本周 ECI 供给和需求指数双双回落（单位：%） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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1.2. ELI 指数：狭义流动性更趋宽松、广义流动性体感趋于中性 

截止 2022 年 8 月 7 日，本周 ELI 指数为-1.45%，较上周回升 0.10%。 

狭义流动性更趋宽松、广义流动性体感趋于中性。进入 8 月份之后，流动性

体感继续分化，从狭义流动性来看，尽管人民银行公开市场操作继续缩量至 20 亿

元，继续释放引导资金利率回归“利率走廊”的信号，但是资金供需却继续宽松，

准政策基准利率 DR007、R007 等关键期限利率均创下年内新低，DR007 跌破

1.30%、R007 跌破 1.45%，隔夜回购 DR001 尽管没有再跌破 1%，但是维持在

1.02%左右徘徊，狭义流动性延续“泛滥式宽松”态势；从广义流动性来看，高频

数据能够体现实体经济融资的国股票据转贴现利率，1 年期在周初达到 1.38%之

后即一路下行，尽管较 7 月底银行贷款冲量时的低点 0.70%略有回升，可依然是

6 月份以来的低水平，而从商业银行负债端来看，本周同业存单发行利率平均值仅

为 1.9211%，1 年期 AAA 级国有商业银行同业存单发行利率仅有 1.9338%，1 年

期同业存单利率和 1 年期定期存款利率之差仅有不足 44 个 BP 的差距，而与 1 年

期 MLF 操作利率之差则达到 90 个 BP，票据转贴现利率和同业存单利率的双双

下行指向实体经济融资需求低迷，广义流动性体感趋于中性。在 7 月底中央政治

局会议之后，财政方面用好用足专项债限额、货币方面政策性金融工具承担信用

扩张职责，目前看，已经发行还未使用的 1.2 万亿地方政府专项债资金、调增的

3000 亿元政策性金融债和 8000 亿元政策性信贷还在继续推动落地，实体经济流

动性的好转或需要等待政策性工具的实质性落地。 

  

图 2：本周实体经济流动性小幅回升 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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2. 本周高频数据概览 

2.1. 供给端 
 

图 3：轮胎开工率小幅回落（%）  图 4：本周 PTA 开工率继续回落（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 5：钢厂高炉开工率小幅回升（%）  图 6： PTA 产业链负荷率各有升降（%） 

 

 

 

资料来源：我的钢铁网，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

工业生产方面，本周全/半钢胎开工率分别为 56.72%和 64.01%，分别环比回

落 1.95%和 0.19%；PTA 开工率为 67.36%，环比回落 3.30%。Mysteel 调研 247

家钢厂高炉开工率 72.7%，环比回升 1.09%，同比回落 9.22%。本周 PTA 产业链

负荷率：PTA 工厂、聚酯工厂、江浙织机分别为 66.49%、77.60%和 51.67%，环

比上周分别回落 5.05%、回升 1.03%和回升 0.22%。 
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图 7：炼焦煤库存小幅回升（万吨）  图 8：主要钢厂建筑钢材库存继续回落（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

库存方面，本周六港口合计炼焦煤库存 235.00 万吨，环比回升 22.10 万吨；

上周建筑钢材主要钢厂库存为 313.65 万吨，环比回落 46.06 万吨。 

 

2.2. 需求端 
 
 

图 9：近期汽车消费持续回暖（辆）  图 10：电子产品价格保持稳定 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

上周乘用车日均销量为 87501 辆，同比回落 2.57%，环比回升 44.26%；上

周中关村电子产品价格指数为 83.60，环比回落 0.23；上周柯桥纺织价格指数为

107.24，环比回落 0.35；上周义乌中国小商品指数为 101.19，环比持平。 
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图 11：供地面积小幅回升（单位：万平方米）  图 12：商品房销售本周小幅回升 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

上周 100 大中城市供应土地占地面积为 2474.30 万平方米，环比回升 45.75%；

30 大中城市商品房销售面积 339.30 万平方米，环比回升 15.91%。 

 

图 13：出口集装箱运价指数继续回落  图 14：本周 BDI 指数快速回落 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

本周中国出口集装箱运价指数小幅回落，从上周的 3188.61 点降至 3163.45

点；上海出口集装箱运价指数小幅回落，从上周的 3887.85 点降至 3739.72 点；

而波罗的海干散货指数继续回落，8 月 5 日收于 1560 点。 
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2.3. 价格端 

 

图 15：主要食品价格（单位：元/公斤） 
 

 

图 16：主要期货价格 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

本周猪肉平均批发价格为 29.10 元/公斤，环比回落 0.31 元/公斤；28 种重点

监测蔬菜平均批发价格为 4.58 元/公斤，环比回落 0.17 元/公斤。本周 COMEX 黄

金价格为 1790.38 美元/盎司，环比回升 52.78 美元/盎司；布伦特原油价格为 97.28

美元/桶，环比回落 9.39 美元/桶。 

 

2.4. 流动性 
 

图 17：本周货币净回笼 60 亿元  图 18：本周 shibor 利率小幅回升，国债收益率小幅回落（单位：%） 
 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

本周央行进行 100 亿元逆回购操作，有 160 亿元逆回购到期，当周货币净回

笼 60 亿元。而受到资金面变化影响，本周 7 天 shibor 利率出现回落，从周初的

1.5600%回落至周末的 1.3840%；10 年期国债收益率小幅回落，从周初的 2.7425%

回落至周末的 2.7342%。 
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3. 本周政策一览 

时间 部门/地区 政策/会议 内容 

2022/8/2 
国家发改委

等三部门 

《工业领域碳达峰实

施方案》 

目标是到 2025年，规模以上工业单位增加值能耗较 2020年下降 13.5%。方案提出，重

点控制化石能源消费，有序推进钢铁、建材、石化化工、有色金属等行业煤炭减量替

代；推进氢能制储输运销用全链条发展；推动新能源汽车动力电池回收利用体系建

设。实施低碳零碳工业流程再造工程，研究实施氢冶金行动计划。 

2022/8/3 国家发改委 
上半年发展改革形势

通报会 

要推动稳增长各项政策效应加快释放，充分发挥投资关键作用，加快政策性开发性金

融工具资金投放并尽快形成实物工作量。促进重点领域消费加快恢复，大力提升能源

供应保障能力，保持产业链供应链安全稳定，稳步推动经济社会发展全面绿色转型，

做好重要民生商品保供稳价，保持经济社会大局稳定，保持经济运行在合理区间，努

力争取全年经济发展达到较好水平。 

2022/8/3 财政部 

《关于进一步加强国

有金融企业财务管理

的通知》 

针对金融企业财务管理中发现的收支管理不规范、资产风险分类不实、核销后管理不

到位、境外资产管理薄弱、会计核算不准确等问题，从四方面进一步规范金融企业财

务行为，强化金融企业财务管理。 

2022/8/4 财政部 

《关于进一步加强国

有金融企业财务管理

的通知》 

优化内部收入分配结构，工资总额加大向基层员工倾斜，建立健全薪酬分配递延支付

和追责追薪机制等，并要求金融企业高管及重要岗位员工基本薪酬一般不高于薪酬总

额的 35%，绩效薪酬的 40%以上应当采取延期支付方式，延期支付期限一般不少于 3

年。 

2022/8/4 工信部 
新能源汽车动力电池

综合利用工作座谈会 

将研究制定《新能源汽车动力蓄电池回收利用管理办法》和行业急需标准，健全动力

电池回收利用体系，支持柔性拆解、高效再生利用等一批关键技术攻关和推广应用。 

2022/8/6 银保监会 
《保险资产管理公司

管理规定》 

《规定》对保险资管公司的境内外保险公司股东一视同仁，取消外资持股比例上限，

同时对所有类型股东设定统一适用的条件，严格非金融企业股东的管理。另外，《规

定》新增“公司治理”专门章节，严管股东行为；将“风险管理”单列一章，全面维

护长期资金安全；明确提出八项保险资管公司的禁止行为。 

2022/8/7 
央行营业管

理部 
下半年工作会议 

要求继续引导金融机构增加对实体经济贷款投放，保持贷款持续平稳增长；落实好稳

定宏观经济大盘工作方案和各项机制安排，保持首都经济运行在合理区间。加强北京

市金融监管协调机制建设，继续推动重点领域风险处置。健全金融风险防范化解长效

机制，用好金融稳定会商协调机制，稳步推进金融稳定现场评估，加强大型企业信用

风险监测。稳妥实施房地产金融审慎管理制度，促进房地产市场平稳健康发展和良性

循环。 

资料来源：各相关部委，Wind，德邦研究所 
 
 

4. 风险提示 

（1）疫情不确定性仍较高； 

（2）货币政策变动不及预期； 

（3）海外需求不确定性较大。 
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