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需求仍偏弱——国内高频指标跟踪

（2023 年第 17 期） 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 上周国内经济数据基本平稳，但与往年同期相比，前期对经济拉动较强的新

能源和汽车生产、基建投资、旅游消费等有小幅边际走弱，这或给经济修复

的前景带来不确定性。 

 具体看各类高频指标，消费方面，家电和汽车消费稳定，但大部分商品价格

仍在低位，本地服务消费如餐饮和电影消费表现较好，旅游消费回落。投资

方面，地产销售持续偏低，新增项目不足或对基建投资形成拖累，整体开工

施工偏弱。进出口方面，港口和运价数据均反映进出口边际转弱。生产方面，

汽车和新能源等新兴行业生产边际回落，但仍在高位，钢铁、石化等传统行

业仍表现较弱。 
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1. 三大高频同步指标  
 

海通宏观高频同步指标：截至 5 月 21 日，5 月生产同步指标（HTPI）为 6.37%， 4

月值为 8.85%；5 月出口同步指标（HTEXI）为-1.60%，4 月值为 3.35%；5 月消费同

步指标（HTCI）为 14.71%，4 月值为 18.01%。 

图1 海通宏观生产同步指标与工业增加值同比走势（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所测算 

 

图2 海通宏观出口同步指标与出口金额同比走势（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所测算 

 

图3 海通宏观消费同步指标与消费同比走势（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所测算 
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2. 具体高频指标跟踪 

2.1 交通：与前一周基本持平 

客运和货运水平与前一周基本持平。城市内交通方面，18 城地铁客运量基本与前一

周持平，相较于 2019 年的修复水平维持在 110%左右。相对来看，二三线城市的地铁客

运小幅边际改善。城市间客运方面，百度迁徙指数边际改善，相较于 2021 年的修复水

平回升至 150%左右，较前一周有一定回升。日均国内和港澳台航班执行数止跌回升，

较前一周环比增加 0.5%和 0.9%，国际航班实际执飞数仍在增加。货运未见改善，货运

指标，相较于受疫情影响较小的 2021 年，同比跌幅维持在 20%左右。生产端偏弱对货

运的拖累仍在持续。 

图4 18 城地铁客运量（7 天平均，万人次） 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

0 30 60 90 120 150 180

2019年 2020年 2021年

2022年 2023年

 

资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数，截至 5/18 
 

图5 迁徙规模指数:全国（7 天平均） 
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资料来源：同花顺，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数，截至 5/20 
 

 

图6 航班实际执飞数（7 天平均） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图7 整车货运流量指数（7 天平均） 
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资料来源：g7 大数据，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数，截至 5/20 
 

 

2.2 消费：恢复整体偏弱 

商品消费方面，家电和汽车消费稳定。汽车零售量的绝对值仍在历年同期最高位，

但相较于去年和 2019 年都在边际回落，不过汽车批发微幅边际改善。家电线上和线下

销售仍在边际改善，其中线上销售均价回升明显，不过线下价格保持稳定。中关村电子

产品价格指数持续小幅回落，消费电子需求仍然疲弱。非耐用品消费方面，轻纺城成交

量继续逆季节性回升，但仍低于 2019 年和 2021 年同期水平；义乌小商品价格指数有

所回落，相较于过去两年仍然偏低；临沂商城日用品价格指数连续第三周回升，较去年

的同比由负转正，但服装服饰价格仍在回落。 
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图8 当周日均销量:乘用车:厂家零售（辆，4WMA） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

图9 家电全品类销售额：当周同比（%，4WMA） 
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资料来源：奥维罗盘，海通证券研究所 
 

 

图10 中国轻纺城:成交量（万米） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

图11 义乌中国小商品指数:总价格指数 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

本地服务消费如餐饮和电影消费表现相对较好，旅游消费回落。从电影消费来看，

电影消费边际改善，观影人次绝对值超过 2019 年和 2021 年水平，同比由负转正，这主

要是受益于近期进口大片供应增加。游乐消费来看，环球影城和迪士尼客流量较前一周

小幅增加。从旅游消费来看，海南旅游价格指数逆季节性回落至历年同期最低位，其中，

交通类、低端酒店（三星级和三星级以下）消费回落幅度最大，这说明中低端旅游出行

回落较快，相对而言高端旅游消费仍有韧性。从餐饮消费来看，海底捞、太二酸菜鱼和

喜茶的店均销售额同比增速明显回升，不过 Manner 和 Tims 的同比增速与前一周基本持

平。从城市线级来看，节后一线城市的餐饮消费持续优于二三线城市。 

图12 每日电影观影人次（万人次，7 天平均） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
 

图13 游乐园客流量（7 天平均，千人） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图14 海南旅游消费价格指数 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

图15 店均餐饮销售额同比（%） 
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资料来源：久谦数据，海通证券研究所 
 

 

2.3 投资：开工施工偏弱 

基建方面， 4 月中字头企业如中国电建、中国中冶、中国化学的新签合同和同比增

速明显回落，反映当前新增项目不足，或是 4 月基建投资边际走弱的主要原因。地产方

面，30 大中城市商品房成交面积较前一周回落，较去年的同比涨幅从前一周的 20%左

右收窄至 9%左右，相较于 2019 年同比跌幅进一步扩大至 32%。从各线级城市来看，

一线城市地产销售仍在边际改善，但二三线城市边际走弱，尤其是二线城市成交面积已

低于去年同期，同比再度转负。不过 14 城二手房成交面积较 2019 年和去年均边际小幅

改善，二手房占比再度回升至历年同期最高位。土地成交面积和溢价率均小幅回升，虽

然土地交易较前一周有一定改善，但仍弱于历年同期。基建地产实体指标方面，水泥出

货率和建筑用钢成交量边际改善，与去年的同比由负转正，石油沥青开工率较去年涨幅

收窄，不过实体指标绝对值仍仅高于去年，但低于其他年份，反映当前开工、施工仍然

偏弱。 

 

图16 中国电建新签合同额同比增速（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图17 30 大中城市商品房成交面积（万平方米，7DMA） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
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图18 100 城市土地成交面积（万平方米） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

图19 水泥出货率（%） 
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资料来源：数字水泥网，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

 

图20 建筑用钢成交量（万吨） 
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资料来源：Mysteel，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

图21 开工率:石油沥青装臵（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

 

2.4 进出口：均在走弱 

从港口数据来看，上周二十大港口和八大离港船舶载重吨数均超季节性回落，相较

于疫情前（2019 年）同期涨幅明显收窄。从运价数据来看，国际海运运价（BDI）大幅

回落，国内进出口运价持续下行，反映当前内外需相对偏弱。 

图22 二十大港口离港船舶载重吨合计（万吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
 

图23 国内国际海运运价指数 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所 

 

 

2.5 生产：新兴行业边际走弱 
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汽车和新能源等新兴行业生产边际回落，但仍在高位。钢铁行业，上周高炉、螺纹

钢开工率边际回升，不过改善幅度并不大，从产量来看，螺线卷产量同比跌幅均进一步

扩大，反映钢铁行业生产仍相对偏弱。煤电行业，沿海八省日耗煤量与前一周基本持平，

不过较 2019 年同期的涨幅收窄，总体工业生产耗电需求未见明显改善。化纤行业，PTA

负荷率相较 2019 年同期跌幅有所扩大，聚酯工厂负荷率较疫情前边际回升，但绝对值

仍然偏低。橡塑行业，PVC 开工率与前一周基本持平，但仍处于历年同期最低位。汽车

行业，汽车全钢胎和半钢胎开工率小幅回升，绝对值处于历年同期高位，但是相较于 2019

年和 2022 年出现边际走弱。氯碱行业，纯碱开工率超季节性回落，但仍高于除 2019

年以外年份。下游光伏行业，SOLARZOOM 光伏经理人指数小幅回落，处于历年同期

高位，但较 2019 年和 2022 年均边际走弱。 

图24 高炉开工率（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 

 

图25 沿海八省日耗煤量（万吨） 
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资料来源：CCTD，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
 

 

图26 汽车半钢胎开工率（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 

 

图27 开工率:纯碱:全国（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 

 

 

 

 

2.6 库存：建材去库缓慢 

工业品库存高位。煤炭库存超季节性回升，主要因为煤炭生产恢复供给持续回升，

叠加用煤需求淡季。水泥持续补库，虽然补库速度较前一周放缓，但当前库存水平仍处

于历年同期最高位，钢铁去库但明显慢于季节性，沥青延续去库，或是由于当前开工回

落，库存位于除 2019 年外最低位。PTA、聚酯切片和涤纶长丝库存天数较前一周降低，

反映需求或出现边际改善，但整体库存水平仍在高位，纺织服装需求当前整体仍偏弱。 
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图28 水泥行业:库容比:水泥（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

图29 钢材社会库存（万吨） 
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资料来源：Mysteel，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

 

2.7 物价：CPI 和 PPI 分化 

CPI 方面，商品价格边际回升。主要食品价格中，猪肉、鸡蛋和蔬菜价格环比下跌、

水果价格连续第三周回升。其中，蔬菜和水果价格仍在高位。从清华大学公布的 iCPI

价格指标来看，整体 iCPI 边际回升，主要是由于衣着、食品烟酒等日用品价格有边际改

善，教育文化和娱乐、其他用品和服务价格仍在边际回落。 

PPI 方面，多数工业品下跌。南华综合指数和各分项指数均下跌，能源品方面，原

油和动力煤价格均持续回落，反映下游需求偏弱。建材方面，钢材、水泥价格回落，沥

青价格提升，价格变化反映当前房建、基建或存在分化。其他工业品中，铜、铝价格均

小幅回落，PTA 价格持续下跌。碳酸锂价格加速回升，周均价较前一周提高 30%，反映

下游需求旺盛，对价格形成支撑。 

图30 平均批发价:28 种重点监测蔬菜（元/公斤） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
 

图31  iCPI:同比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图32 南华综合指数 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为元旦周数 
 

图33 碳酸锂价格（元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

2.8 流动性：人民币跌破“7”关口 

资金面相对平稳。上周 R001、DR001、R007 和 DR007 分别收于 1.58%、1.46%、

1.99%和 1.82%，较前一周小幅提升。上周央行净投放资金 230 亿元，其中逆回购到期

量 120 亿元，投放量为 100 亿元，同时超额平价续作 250 亿元 MLF，资金面略有波动，

但仍保持相对平稳。 

人民币跌破“7”关口。上周美元指数持续回升，最终报收 103.19，较前一周提高

49BP。受美元走强影响，人民币跌破“7”关口，截至 5 月 19 日美元兑人民币报收 7.02。 

图34 银行间和存款类机构 7 天质押式回购利率（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图35 美元指数和人民币汇率 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
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