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1、需求篇
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人流物流：一线城市地铁客运量整体呈震荡修复态势，不及19年水平

◥ 上海地铁客运量小幅回升。截至6月18日，

6月第三周上海地铁平均客运量1028.15万

人次，环比上周的1002.84万人次小幅回

升；同比低于2019年的1060.81万人次。

◥ 北京地铁客运量尚未超越疫情前水平。截

至6月18日，6月第三周北京地铁平均客运

量为964.20万人次，环比上周的952.83万

人次有所回升；同比低于2019年的1079.28

万人次。

◥ 广州地铁客运量有所回升。截至6月18日，

6月第三周广州地铁平均客运量为852.83万

人次，环比上周的835.17万人次小幅回

升；同比低于2019年同期的901.26万人

次。

◥ 深圳地铁客运量持续超疫情前水平。截至6

月18日，6月第三周深圳地铁平均客运量为

722.50万人次，环比上周的709.91万人次

呈现回升态势；同比来看仍超过2019年同

期543.32万人次。

上海地铁客运量小幅回升（万人次） 北京地铁客运量尚未超越疫情前水平（万人次）

广州地铁客运量有所回升（万人次） 深圳地铁客运量持续超疫情前水平（万人次）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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人流物流：14城地铁客运量回落，日常出行活跃度有所提升

◥除一线城市外，其余14城地铁客运量出现回落。截至6月18日，6月第三周14城地铁客运量平均值录得189.66万人次，较上周207.31万人

次出现回落；同比高于2019、2020、2021与2022年同期水平。或因端午假期即将来临，居民本周周末出游意愿较低。

◥百城拥堵指数有所回升。截至6月18日，6月第三周百城拥堵指数平均值为1.57，与上周1.56相比有所回升。同比来看，高于2019年同期

1.52、2020年同期1.55、2021年同期1.51和2022年同期1.55。

其余14城*地铁客运量出现回落（万人次） 百城拥堵指数有所回升（点）

数据来源：Wind，国联证券研究所

*注：14城分别为成都、武汉、南京、西安、郑州、苏州、重庆、长沙、石家庄、厦门、合肥、昆明、南宁、东莞
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人流物流：远距离出行持续修复，国内航班与国际航班量均有所提升

◥远距离出行震荡修复，国内航班量小幅上行。截至6月18日，6月第三周国内航班量平均值为12635架次，环比上周的12232架次上行；同

比来看，低于2021年同期13148架次，但高于2022年同期7876架次。

◥国际航班出行量小幅提升，增速有所放缓。截至6月18日，6月第三周国际航班出行量平均值为796架次，环比上周782架次小幅上升，同

比远超2021年140架次和2022年同期水平49架次，国际航班出行量呈现持续攀升态势。

远距离出行震荡修复，国内航班量小幅上行（架次） 国际航班出行量小幅提升，增速有所放缓（架次）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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人流物流：快递行业指数出现回升，邮政揽收量回升、投递量下降

◥ 快递行业指数小幅回升，呈现修复态势。截至6月16日，6月第三周快递行业指数平均值为928.62，环比上周的923.83小幅回升，同比不及2019年

同期1109.57、2020年同期1162.87、2021年同期1152.24和2022年同期1054.44。

◥ 邮政快递揽收量回升，投递量下降。截至6月18日，6月第三周邮政快递平均每周揽收量为28.99亿件，环比上周26.81亿件小幅回升；6月第三周邮

政快递平均每周投递量为27.47亿件，环比上周27.58亿件有所下行。或因618购物节活动期间，物流系统的运作压力和调整策略所致。

快递行业指数持续回升（点） 邮政揽收量回升，投递量下降（亿件）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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人流物流：物流行业有望恢复，全球货运、中国出口均有所提升

◥ 波罗的海干散货指数有所回升，全球货运市场存在波动。截至6月16日，6月第三周波罗的海干散货指数平均值录得1075.8点，相比上周1014点有

所回升；同比来看，6月第三周该指数超越2020年同期水平，但低于2019年、2021年和2022年同期水平。或受国际贸易需求上涨影响。

◥ 沿海集运箱运价指数出现回升。截至6月17日，6月第三周沿海集运箱运价指数平均值录得906.89，相比上周数值843.70出现回升；同比低于2021

和2022年同期水平，高于2020年同期水平。或因贸易、运输需求有所改善。

波罗的海干散货指数有所回升（点） 沿海集运箱运价指数出现回升（%）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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消费端：批发/零售销量均回落，或受去年刺激政策所带来的高基数影响

◥ 乘用车零售日均销量有所回落。截至6月11日，6月第二周乘用车零售日均销量为61,603辆，环比上周的64,971辆有所回落。同比来看，高于2019年同期49,236

辆、2021年同期46,985辆和2022年同期51,6378辆，但低于2020年同期71,170辆。

◥ 乘用车批发日均销量小幅回落。截至6月11日，6月第二周乘用车批发日均销量为83,248辆，环比上周的87,943辆小幅回落。同比来看，高于2019年同期34,323

辆、2020年同期68,147辆、2021年同期39,713辆和2022年同期58,487辆。或因去年6月车购税减税拉动月初销量转移，所带来的高基数影响。

乘用车零售日均销量有所回落（辆）

乘用车批发日均销量走势上升（辆）

乘用车批发日均销量小幅回落（辆）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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消费端：6月第三周电影市场有所回落，符合季节性因素

电影观影人数有所回落（万人次） 电影票房收入边际回落（万元）

◥ 6月第三周电影观影人数与票房收入较上周均有所回落。截至6月18日，6月第三周观影人数达到1,331万人次，环比上周的1,608万人次

有所下降，仍未超越疫情前水平，同比低于2019年同期的1,994万人次。6月第三周电影票房收入达到5.05亿元，环比上周的6.01亿元有

所回落，或因场景消费减少，符合季节性因素；同比来看，低于2019年同期的6.77亿元。

数据来源：Wind，国联证券研究所
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消费端：线下商贸批发零售呈震荡修复态势，批发零售均回升

◥义乌小商品指数小幅回升。截至6月18日，6月第三周义乌小商品指数录得101.23，环比上周的100.95小幅回升。同比来看，低于2019年

和2021年同期水平，但高于2020年和2022年同期水平。

◥纺织服装价格指数有所回落。截至6月19日，6月第三周柯桥纺织价格指数录得105.81，环比上周的106.30小幅回落。同比来看，低于

2019年、2021年和2022年同期水平,但高于2020年同期水平。

义乌小商品指数小幅回升（点） 纺织服装价格指数有所回落（点）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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2、生产篇
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生产端：南方八省电厂耗煤小幅回落，或受梅雨季节影响，高温天气有所缓解

◥南方八省电厂日耗煤量小幅回落。截至6月12日，6月第三周南方八省电厂日耗煤量为214.10万吨，环比上周的214.75万吨小幅回落，或

受梅雨季节影响，高温天气有所缓解，居民用电需求小幅下降；同比来看，南方八省电厂日耗煤量同比下降，低于2022年同期的220.30

万吨。

南方八省电厂日耗煤量持续小幅回落（万吨） 南方八省电厂日耗煤量同比下降（万吨）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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生产端：重点企业日均粗钢产量因需求改善有所回升，高炉开工率小幅提升

◥ 重点企业日均粗钢产量有所回升。截至6月10日，6月上旬重点企业日均粗钢产量为223.11万吨，环比5月下旬的209.54万吨有所回升；同比来看，

高于2019同期的206.05万吨、2020年同期的210.92万吨，但低于2021年同期的233.53万吨和2022年同期的228.86万吨。或受基建施工段开始发力

以及钢材出口预期影响。

◥ 全国高炉开工率小幅提升。截至6月16日，6月第三周全国高炉开工率为83.09%，环比上周82.36%小幅提升；同比来看，低于2019年同期84.67%和

2021年同期91.54%，但高于2021年同期79.69%和2022年同期81.92%。

重点企业日均粗钢产量有所回升（万吨/天） 全国高炉开工率小幅提升（%）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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生产端：全/半钢胎边际小幅回落，或受高库存压力影响

◥ 汽车半钢胎开工率小幅回落。截至6月15日，6月第三周汽车半钢胎（用于轿车、商务车）开工率为70.61%，环比上周的70.81%小幅回落；同比高

于2019年、2020年、2021年和2022年同期水平。

◥ 汽车全钢胎开工率边际回落。截至6月15日，6月第三周汽车全钢胎（用于卡车）开工率为58.64%，环比上周的63.55%边际回落，高于2022年同期

水平，但低于2019年同期70.20%、2020年同期66.22%和2021年同期62.31%。

汽车半钢胎开工率小幅回落（%） 汽车全钢胎开工率边际回落（%）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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生产端：PTA产业链整体有所下行，符合季节性规律

◥中游PTA工厂负荷率有所下行。截至6月17日，6月第三周PTA工厂负荷率为73.59%，环比上周的80.69%有所下行，低于2022年同期的

76.54%。

◥中游聚酯工厂负荷率小幅回落。截至6月17日，6月第三周聚酯工厂负荷率为89.96%，环比上周的90.22%有所回落，高于2022年同期的

79.49%。

◥下游机织负荷率小幅下行。截至6月17日，6月第三周江浙机织负荷率为60.38%，环比上周60.46%小幅下行，高于2022年同期的57.57%。

PTA工厂负荷率有所下行(%) 聚酯工厂负荷率小幅回落(%) 江浙机织负荷率小幅下行(%)

数据来源：Wind，国联证券研究所
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3、房地产与基建篇
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房地产供应端：百城商品房批准上市面积上行，存量面积有所下降

◥百城商品房批准上市面积上行。截至6月18日，6月第三周百城商品房批准上市面积为746万平方米，环比上周的530.68万平方米上行；

同比来看，低于2019年和2020年同期水平，但高于2021年和2022年同期水平。

◥百城商品房可售（存量）面积小幅下行。截至6月18日，6月第三周百城商品房可售面积为23,987.74万平方米，环比上周的26,321.39万

平方米小幅下行，高于2019和2020年同期水平，但低于2021和2022年同期水平。

百城商品房批准上市面积上行（万平方米） 百城商品房可售（存量）面积小幅下行（万平方米）

数据来源：中指研究院，国联证券研究所
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房地产交易端：百城商品房销售面积整体下行，主要表现在二线城市

◥ 百城商品房销售面积有所回落。截至6月18日，6月第三周百城商品房销售面积为740.82万平方米，环比上周750.09万平方米有所回落，低于2019年

同期947.36万平方米、2020年同期1083.14万平方米、2021年同期1044.54万平方米和2022年同期1048.28万平方米。

◥ 一线城市商品房销售面积上行，二、三四线城市商品房销售面积下滑。截至6月18日，6月第三周一线城市商品房销售面积96.28万平方米，环比高于

上周91.72万平方米；二线城市商品房销售面积352.41万平方米，环比低于上周同期421.95万平方米；三四线城市商品房销售面积292.13万平方米，

环比高于上周同期236.13万平方米，二线城市商品房销售面积则成为整体下行的主要因素。

百城商品房销售面积有所回落（万平方米） 一、三四线城市销售面积上行，二线城市下行（万平方
米）

数据来源：中指研究院，国联证券研究所

*注：一线城市数量4个；二线城市数量39个；三四线城市数量66个
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房地产与基建施工端：沥青/石油价格比因需求改善回升、开工率因部分炼厂间歇停产下降

◥沥青/石油价格比边际回升。截至6月17日，6月第三周沥青/石油价格比为48.44，环比上周48.19小幅回升。同比来看，低于2020年同期

61.18，但高于2019年、2021年和2022年同期水平。或受需求改善，社会库存小幅去化的影响。

◥石油沥青开工率小幅下降。截至6月17日，6月第三周石油沥青开工率为34.10%，环比上周34.30%小幅下降。同比来看，低于2019年同期

44.70%、2020年同期52.20%和2021年同期44.30%，高于2022年同期27.70%。或因华北、华东以及西南地区个别炼厂间歇停产，带动整体

开工率下降。

沥青/石油价格比小幅回升 石油沥青开工率小幅下降（%）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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房地产与基建施工端：螺纹钢产量回落、价格上涨，或因供需紧张，成本上涨

◥螺纹钢产量边际回落，符合季节性规律。截至6月16日，6月第三周螺纹钢产量为268.50万吨，环比上周269.47小幅回落。同比来看，低

于2019年同期376.32万吨、2020年同期396.21万吨、2021年同期377.41万吨和2022年同期269.86万吨。

◥螺纹钢价格环比小幅上涨。截至6月17日，6月第三周螺纹钢价格指数为3,864.08元/吨，环比上周的3,810.22元/吨小幅上涨；同比来

看，低于2019年、2021年和2022年同期水平，但高于2020年同期3,798.45。或受供需紧张，成本上涨的影响。

螺纹钢产量边际回落（万吨） 螺纹钢价格环比小幅上涨（元/吨）

数据来源：Wind，国联证券研究所

200

250

300

350

400

450

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

2019 2020 2021 2022 2023

3,400

3,700

4,000

4,300

4,600

4,900

5,200

5,500

5,800

6,100

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

2019 2020 2021 2022 2023

本
报
告
仅
供
　
　
　
　
　

yb
ji
es
ho
u@
ea
st
mo
ne
y.
co
m

邮
箱
所
有
人
使
用
，
未
经
许
可
，
不
得
外
传
。



房地产与基建施工端：水泥价格持续下跌，发运率下行、磨机运转率上行

◥水泥价格指数持续下行。截至6月17日，6月第三周水泥价格指数录得121.77，环比上周的124.29持续下行，低于2019年同期149.05、

2020年同期147.09、2021年同期156.71和2022年同期153.35。或受需求释放不足，库存高位承压影响。

◥水泥发运率小幅回落。截至6月16日，6月第三周水泥发运率为46.98%，环比上周的47.55%小幅回落，低于2019年同期72.25%、2020年同

期74.26%和2021年同期68.52%，但高于2020年同期37.25%。

◥磨机运转率有所上行。截至6月15日，6月第三周磨机运转率为46.86%，环比上周的46.49%有所上行，在经历连续四周下降后出现触底回

升态势。同比来看，低于2019年同期61.85%、2020年同期69.25%和2021年同期54.38%，但高于2022年同期40.85%。

水泥价格指数持续下行（点） 水泥发运率小幅回落（%） 磨机运转率有所上行（%）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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4、通货膨胀篇

本
报
告
仅
供
　
　
　
　
　

yb
ji
es
ho
u@
ea
st
mo
ne
y.
co
m

邮
箱
所
有
人
使
用
，
未
经
许
可
，
不
得
外
传
。



通货膨胀：猪肉、农产品价格均上涨，或受供需失衡影响

◥猪肉价格环比小幅回升。截至6月16日，6月第三周猪肉平均批发价为19.19元/公斤，环比上周19.17元/公斤小幅回升，低于2019年同期

21元/公斤。或受端午节备货，需求增大的影响。

◥农产品批发价格指数有所回升。截至6月18日，6月第三周农产品批发价格指数平均值录得122.74，环比上周122.34小幅回升；同比来

看，高于2019年同期109.29、2020年同期111.61、2021年同期111.40年和2022年同期114.83。或因周期性供需失衡以及游资炒作。

猪肉价格环比小幅回升（元/公斤） 农产品批发价格指数有所回升

数据来源：Wind，国联证券研究所
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通货膨胀：原油价格短期波动，WTI和布伦特均有所下跌

◥原油价格波动，WTI和布伦特有所下跌，且均低于去年同期水平。截至6月16日，6月第三周WTI原油现货价格平均值录得69.44美元/桶，

环比上周70.74美元/桶有所下跌；布伦特原油现货价格平均值录得74.12美元/桶，相比上周75.84美元/桶有所下跌；均远低于2022年同

期WTI和布伦特原油现货价格118.71美元/桶和128.09美元/桶。或受全球经济持续减速、分析师下调油价预测以及美联储周三会议影

响。

◥原油价格同比呈现下跌趋势。截至6月18日，6月WTI和布伦特现货同比增速分别录得-38.24%以及-39.05%，较5月的-34.67%以及-33.12%

呈现下降趋势。
原油价格波动，WTI和布伦特有所下跌（美元/桶） 原油现货价格同比呈现下跌趋势（%）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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通货膨胀：有色金属、铁矿石价格上涨，动力煤价格下跌，或受供需失衡影响

◥铜、铝金属价格小幅上涨。截至6月16日，6月第三周铝价格平均值录得1.84万元/吨，环比上周1.82万元/吨持续小幅上涨；6月第三周

铜价格6.02万元/吨，环比上周5.91万元/吨持续上涨。同比来看，两者均低于2022年同期的2.00万元/吨与6.33万元/吨。

◥动力煤价格环比下跌。截至6月16日，6月第三周动力煤平仓价平均值为781.60元/吨，环比上周的793.20元/吨有所下跌，且低于2022年

同期的1,215元/吨。或受库存保持高位，但需求减弱影响。

◥铁矿石价格环比上涨。截至6月16日，6月第三周铁矿石期货结算价平均值为852.70元/吨，环比上周的838.10元/吨上涨，低于2022年同

期的980.88元/吨。或因下游钢厂步入补库存阶段以及钢厂利润修复带来溢价空间走扩影响。

铜铝金属价格小幅上涨（万元/吨） 动力煤平仓价环比下跌（元/吨） 铁矿石期货结算价环比上涨（元/吨）

数据来源：Wind，国联证券研究所
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通货膨胀：商品市场释放积极信号，CRB指数与南华综合指数均持续上涨

◥ CRB现货指数有所上涨。截至6月16日，6月第三周CRB现货指数平均值录得550.22，环比上周545.86有所上涨，低于2021年同期557.92和

2022年同期625.08，但高于2019和2020年同期水平。

◥南华综合指数小幅上涨。截至6月16日，6月第三周南华综合指数平均值为2,257.73，环比上周2,217.69有所上涨，低于2022年同期

2,387.71，但高于2019、2020和2021年同期水平。

CRB现货指数有所上涨 南华综合指数小幅上涨

数据来源：Wind，国联证券研究所
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5、风险提示

本
报
告
仅
供
　
　
　
　
　

yb
ji
es
ho
u@
ea
st
mo
ne
y.
co
m

邮
箱
所
有
人
使
用
，
未
经
许
可
，
不
得
外
传
。



风险提示

政策宽松效果不及预期；

地产出清风险导致地产供给端投资不及预期；

海外金融风险事件发酵超预期导致系统性风险对全球经济产生负面影响；
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弱于大市 相对同期相关证券市场代表指数跌幅10%以上
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