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国内高频指标跟踪（2024 年第 11 期） 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 地产销售边际回暖，生产持续分化。消费方面，整体表现平淡，不过随着假

期临近，游乐、旅游等消费需求有所回升。投资方面，新房销售出现较明显

的改善，较去年的同比跌幅明显收窄。开工施工实体指标中，沥青、钢铁指

标出现逆季节性回落，反映当前建设进度或偏慢。进出口方面，越南出口边

际改善，但国内港口运行偏慢、国际运价再度回落，或预示出口震荡。生产

方面，传统行业如钢铁、煤电、石化表现平淡，其中耗煤边际走低反映工业

生产转弱，新兴行业中光伏和汽车行业继续分化。库存方面，季节性因素影

响较大。价格方面，交通通信、文教娱乐价格边际回升，这或是受节假日临

近影响，食品烟酒等商品价格边际回落。工业品价格大多回落，如钢铁、碳

酸锂等，其价格下跌主要受下游需求偏弱影响。流动性方面，月末资金利率

上行，央行为呵护流动性，净投放资金 8280 亿元；美元指数仍在上行，不

过人民币有一定韧性。 

 风险提示：稳增长政策不及预期。 
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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 3 月 23 日，3 月生产同步指标（HTPI）为 3.58%，

1-2 月值为 6.06%；3 月出口同步指标（HTEXI）为-3.90%，1-2 月值为 2.24%；3 月消

费同步指标（HTCI）为 5.82%，1-2 月值为 5.74%。 

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 

 



                                                       宏观研究—宏观周报 5 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
 

2. 具体高频指标跟踪 

2.1 消费：表现平淡 

耐用品消费：1）汽车消费：汽车批发和零售销量的四周平均值持续回升，与 2019

年的同比跌幅小幅收窄，当前零售销量的绝对值相对偏低。2）家电消费：家电线上线

下销售有所分化，其中线下销售额边际改善，其中线上销售边际回落。 

非耐用品消费：1）纺织服装：轻纺城成交量小幅回升，符合季节性，回升速度与

往年接近，当前纺服需求与往年水平基本一致。2）轻工日用：截至 3 月 24 日，义乌小

商品价格指数报收 102.20，较前一周继续回升，当前价格指数绝对值处于近年同期最高

水平，其中辅料和包装类大幅涨价是主要驱动力。 

图4 当周日均销量:乘用车:厂家零售（万辆，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5 家电全品类销售额：当周同比（%，4 周平均） 
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资料来源：奥维罗盘，海通证券研究所。2023 年为两年年化平均增速 
 

图6 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7 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 
 

人员流动：1）城市内客运：百城拥堵延时指数与前一周基本持平，18 城地铁客运

量周平均值较前一周小幅回落，城市内出行边际减少。2）城市间客运：百度迁徙指数

较前一周小幅回落，同比增速基本持平。上周日均内地、港澳台、国际航班数环比增速

为 1.3%、2.4%和-0.5%，国际航班数环比跌幅持续收窄，港澳台航班环比增速回升，跨

境、跨国出行更为频繁。 

服务消费：1）电影消费：观影人数和电影票房继续小幅回落，绝对值仅略高于去

年同期，这仍是由于当前电影供应水平偏低。2）游乐消费：上周北京环球影城客流量

环比下跌 36.9%，上海迪士尼乐园客流量则环比增加 14.4%。3）旅游消费：3 月第 4

周海南旅游价格指数为 105.1，周环比上涨 5.1%，为近年同期最高值，其中交通价格明

显回升，这主要是清明假期临近，居民旅游出行需求增加。 
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图8 18 城地铁客运量（7 天平均，万人次） 
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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9 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 
 

图10 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11 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。横坐标为距春节日数 
 

图12 游乐园客流量（千人次，7 天平均） 
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资料来源：小程序“神奇等候时间”，海通证券研究所 
 

图13 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 
 

 

 

2.2 投资：新房销售回升 

基建：1）资金面：截至 3 月 30 日，今年新增专项债累计发行额达到 6341 亿元，

发行进度与 2019 年相近，但慢于除 2021 年的其他年份，这反映今年专项债额度或更多

留到后期发放，为后续政策预留空间。2）项目面：3 月建筑业 PMI 中新订单和业务活

动预期分项分别为 48.2%和 59.2%，均较 2 月有所提升，这或反映当前项目或相对充裕。 

地产：1）地产销售：上周 30 大中城市日均新房成交面积季节性回升至 42.31 万平

方米，较去年和 2019 年的同比跌幅从 50%左右收窄至 30%左右，但绝对值仍在历年同

期底部。分城市线级来看，各线城市新房销售面积均季节性回升，且较去年的同比跌幅

均有收窄，其中二、三线城市新房销售边际改善幅度较大。二手房销售持续季节性回升，

较去年同比跌幅小幅收窄，绝对值相对偏高。由于新房销售回升幅度较大，二手房成交

占比明显回落，回落至近年同期平均值。2）土地交易：土地成交面积较前一周回落，
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溢价率回升，成交面积处于历年同期最低位。 

施工实体指标：1）沥青：石油沥青装臵开工率意外逆季节性回落至 30.2%，当前

绝对值处于近年同期低位。2）水泥：上周水泥出货率回升至 46.7%，回升速度或有所

放慢，建筑用钢成交量逆季节性回落至 12.3 万吨，两者绝对值均处于近年同期最低位。

上周实体指标表现一般，出现逆季节性回落情况，这反映上周开工施工进度偏慢。 

图14 新增专项债累计发行进度（亿元） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图15 30 大中城市商品房成交面积（万平方米） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
 

图16 14 城市二手房成交面积（万平方米） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
 

图17 14 城市:二手房成交面积占比（%） 
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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18 石油沥青装臵开工率（%） 
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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19 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 
 

  

2.3 进出口：出口或有波动 

海外数据：越南 3 月出口金额同比增速为 15.02%，较前一月的-4.1%由负转正、明

显改善，不过这主要是由于前一月数据受春节假期错位影响。 

港口数据：我国港口停靠的出境船舶数周平均值小幅回升，较 2019 年边际回落。
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二十大港口到港离港船舶数和载重吨数有所回落，这反映当前出口或出现不确定性。 

运价数据：国际方面，上周海运运价（BDI）持续回落，较前一期下跌 15.7%，跌

幅较大。国内出口运价均小幅回落，进口运价小幅回升。 

图20 越南:出口:当月值:同比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图21 港口停靠船舶数：出境（艘） 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所。横坐标为距元旦日数 
 

 

2.4 生产：传统行业走弱  

钢铁：高炉开工率停止回升开始小幅回落，与季节性相反，较去年和 2019 年相比

均边际回落。从产量来看，卷材产量均较前一周小幅边际回落。上周钢铁行业表现偏弱。  

煤电：沿海八省日耗煤量较前一周继续回落，较去年和 2019 年的同比增速均在下

行，这或反映当前工业用电持续减少。 

石化：上中下游继续分化，上游 PTA 开工和负荷率继续走低，中下游的聚酯行业开

工率、负荷率和江浙织机负荷率仍在小幅回升，不过从同比增速来看，各项指标与 2019

年同比均在回落，石化行业表现仍较为平淡。 

氯碱：纯碱开工率小幅回升至 89.41%，当前绝对值处于近年农历同期高位，维持

较高热度。 

光伏：SOLARZOOM 光伏经理人指数连续第二周回落，不过回落速度与季节性一

致。 

汽车：汽车全钢胎开工率小幅回落，半钢胎开工率仍在持续回升，其中半钢胎开工

率绝对值持续处于近年同期最高值，且较往年同比增速也在上行。汽车生产高景气度仍

在持续。 

货运：货运指数小幅回落，当前货运指数绝对值处于历年平均水平。  
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图22 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23 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24 开工率:PTA（%） 
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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 
 

图25 开工率:纯碱:全国（%） 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

图26 SOLARZOOM 光伏经理人指数 
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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27 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 
 

 

2.5 库存：季节性因素影响较大  

能源品：秦皇岛港煤炭库存较前一周明显回升，这主要是季节性因素。建材：水泥

库容比结束回落、开启季节性回升，当前库存水平仍在高位；钢材社会库存连续第三周

回落，不过回落速度慢于往年，当前库存绝对值处于近年同期偏高位。基建建材沥青库

存较前一周继续回落。其他：上周 PTA、涤纶长丝库存天数缩短，但中游聚酯切片库存

天数回升，持续位于历年同期最高位。 

 



                                                       宏观研究—宏观周报 10 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
 

图28 水泥库容比（%） 
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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 沥青库存（万吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

 

2.6 物价：工业品大多跌价  

CPI：猪肉和水果小幅涨价，猪肉价格同比持续回升。从清华大学公布的 iCPI 价格

指标来看，整体 iCPI 同比较前一周小幅回升，从前一周的 16.3%回升至 16.6%，其中

交通和通信、教育文化和娱乐价格边际回升，食品烟酒、其他用品和服务价格回落，这

或是由于假期临近，出行游乐需求增加带动价格回升。 

PPI：南华综合指数较前一周小幅回落，除贵金属外各分项价格指数均在下行。1）

能源品：秦皇岛动力煤（Q5500）综合交易价连续第五周下跌，截至 3 月 30 日报收 733

元/吨。原油价格相对平稳，截至 3 月 28 日，布油和 WTI 原油价格分别报收 87.5 美元/

桶和 83.2 美元/桶，保持在 80 美元/桶以上水平。2）建材：上周主要品种中，代表房建

建材的综合钢价指数和水泥价格指数、代表基建建材的沥青价格均在回落，其中钢价持

续快速下行，主要是由于下游需求不佳。3）其他：上周化纤上游 PTA 和下游涤纶长丝

价格小幅回升，中游聚酯切片价格回落。有色金属中，铜铝价格均较前一周小幅回升，

碳酸锂价格由涨转跌，较前一周环比跌幅为 2.7%，这或是由于行业景气度回落、需求不

足。 

图30 iCPI:同比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图31 南华综合指数 
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资料来源：Wind，海通证券研究所。横坐标为距元旦周数 
 

 
 

2.7 流动性：月末资金利率上行  

资金利率上行。临近月末，资金利率明显上行，截至 3 月 29 日，R007 和 DR007

报收 2.80%和 2.01%，较前一周分别上行 73 和 14 个 BP。上周央行逆回购净投放资金

8280 亿元，到期量为 270 亿元，操作量为 8550 亿元，这或主要为了维持市场流动性合

理充裕。 
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美元指数再创新高。美元指数持续回升，截至 3 月 29 日报收 104.51，较前一周上

行 7 个 BP。人民币小幅升值，截至 3 月 29 日，美元兑人民币报收 7.223（前一周为 7. 

228）。 

图32 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33 美元指数和人民币汇率 

6.2

6.4

6.6

6.8

7

7.2

7.4

88

93

98

103

108

113

118

22/03 22/09 23/03 23/09 24/03

美元指数（左） 即期汇率:美元兑人民币（右）

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

风险提示：稳增长政策不及预期。 
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