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[Table_Summary] 
报告摘要： 

商品房和乘用车销售持续下滑，生产指标出现回升，食品价格上行。 

 

 

 国内高频观察：需求持续降温，生产弱改善，食品价格上涨 

8 月以来，商品房销售和成交土地面积在一线、二线和三线城市出现全面下滑，同时

处于负区间，土地溢价率处于年内低位，房市在收紧的政策导向下仍将面临较大压

力。车市低迷、车企休假，乘用车零售和批发同比增速大幅下滑。电影票房单周收

入小幅下降，总体来看需求仍在持续降温。 

8 月以来，发电日均耗煤上升，螺纹钢库存首次下降，工业生产可能出现回暖。主要

工业品价格小幅下降，PPI 仍存下行压力。蔬菜价格有所回升，猪肉价格继续上涨，

整体食品价格上行。 

现货原油小幅上涨，铁矿石和铜价格继续下跌，金银价格快速上涨，短期存在回调

风险。 

央行重启逆回购，公开市场资金净投放，货币市场利率和国债收益率上升，人民币

贬值。 

 海外热点观察：中美贸易摩擦缓和，美债收益率倒挂 

欧元区经济下行风险增大。欧元区及德国 8 月 ZEW 经济景气指数直线下降，面临技

术性衰退风险。 

阿根廷大选出现股汇双杀。阿根廷比索贬值幅达到36%，盘中阿根廷股指闪崩30%。

主要机构下调阿根廷主权信用评级。 

8 月 14 日，美国 10Y-2Y 国债期限利差倒挂，2020 年美国经济衰退的概率持续增大。 

中美贸易摩擦缓和，美方将对部分商品加征 10%关税推迟至 12 月 15 日，并将部分产

品从加税清单中除名。 

 风险提示： 

食品价格上涨，中美贸易摩擦加剧，欧元区经济超预期下行。 
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生产弱改善，美国国债收益率倒挂 

——高频数据观察（20190819） 
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1、国内高频观察：需求持续降温，生产弱改善，食品价格
上行 

 

下游：商品房销售全线收缩；乘用车销售仍在下降。 

房地产销售：截至8月16日，8月份30城商品房成交面积同比下降10.83%，较7月（2.27%）

出现大幅收缩，一线、二线和三线城市商品房交易面积同比全面下降（图 1）。 

图 1：一到三线城市销售全面收缩，30 城房销增速继续下降 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

其中，一线交易同比下降 8.35%，较上月（8.12%）回落 16.47 个百分点，二线同比下降

8.31%，较上月（3.05%）回落 11.37 个百分点，三线同比下降 15.59%，较上月（-1.84%）回

落 13.75 个百分点。在“房住不炒”政策主基调下，房地产融资持续收紧。近几个月来，武汉、

西安、南京、成都等多个热点城市房贷利率均出现上调，抑制放贷规模膨胀。银保监会加大对

房地产融资违规的处罚和监督，在 32 个城市开展银行机构房地产业务专项检查，对银行业金

融机构处罚涉房地产贷款违规上保持高压态势。在楼市调控趋严、房贷利率提升的背景下，商

品房销售面临较大压力，部分房地产企业在下半年偿债压力增加。 

土地交易：8 月 11 日当周，100 城供应土地占地面积为 1186.62 万平方米，较上周上升

27.07%，与去年同期相比下降 27.98%。100 个大中城市成交土地面积当周同比下降 36.48%，

出现全线下滑，其中一线城市同比下降达到 71%，二线和三线城市同比分别下降 32.39%和

38.14%。8 月第二周的土地成交溢价率为 13.26，低于上周（13.64），也低于今年的平均值（18.72），

土地市场在逐渐降温。 
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图 2：100 城成交土地溢价率处于低位 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  

航运指数：8.12-8.16，波罗的海干散货指数 BDI 指数由 1774 点上涨到 2088 点，上升了

17.7 个百分点。BDI 的上升可能受到本周贸易摩擦缓和的影响。 

汽车销售：根据乘联会数据，8 月第一周乘用车市场零售相对较低，（1-11 日）日均零售

2.7 万台，同比增速下降 31%，差于 7 月第一周下降幅度。本周零售偏低主要是市场购车热情

不高，休假气氛较浓，加上车企放假较多，导致零售进度稍慢。 

图 3：8 月乘用车零售同比增速下滑 

 

资料来源：乘联会，民生证券研究院  

8 月第一周的乘用车市场批发相对低，第一周日均批发 2.7 万台，同比增速下降 32%，大

幅低于 7 月的第一周下滑幅度。本周的厂家批发偏低主要是车市相对低迷，市场休假气氛较浓，

加上车企放假较多，数据不完整，导致厂家批发进度稍慢。未来必然会明显改善的。 
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图 4：8 月乘用车批发增速同比下降 

 

资料来源：乘联会，民生证券研究院  

电影票房：8 月 11 日当周，电影票房收入由上周 24.39 亿元小幅下降至 23.97 亿元，但较

去年同期增长 23.5%，近期电影票房增长主要由大热影片《哪吒之魔童转世》带动，随着该片

上映时间延长，电影票房增长需要新的片源支撑。 

图 5：电影票房单周小幅下降（万元） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

 

中游：发电耗煤同比增速回升，高炉开工率和螺纹钢库存小幅下降。 

发电耗煤：8月以来，6大发电集团日均耗煤 73.95万吨，同比下降 8.81%，相比 7月（-13.85%）

耗煤量同比有所回升。8.12-8.16 当周 6 大发电集团日均耗煤 73.86 万吨，较上周（71.46 万吨）

继续上升，工业生产可能正在回暖。 
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图 6：发电耗煤同比增速回升（%） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  

高炉开工率：8 月 16 日当周为 68.09%，环比下降 1.39 个百分点，高于去年同期 1.93 个

百分点。 

图 7：高炉开工率略微下降 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

工业品价格：8 月第一周主要工业品价格下降，PPI 仍然存在下行压力。8 月 16 日当周，

螺纹钢价格在 8 月 12-14 日上涨至 3848 元/吨随后下降至 3840 元/吨，水泥价格指数由 143.86

降至 143.65，动力煤价格由 576 元/吨降至 574 元/吨。 

螺纹钢库存：8月 16日当周，螺纹钢库为 637.48 万吨，同比增长 44.14%，环比下降 0.89 %，

自 6 月中以来，螺纹钢库存出现首次下降。 
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图 8：螺纹钢库存小幅下降 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

上游：原油现货价格环比上涨，铁矿石和铜价下跌，黄金和白银价格快速上涨。 

原油价格：截至 8 月 16 日，英国布伦特原油现货由 8 月 13 日的 60.47 美元/桶降至收报

57.91 美元/桶，但较上周末环比上升 1.95%。  

图 9：原油现货价格环比上升（美元/桶） 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

铁矿石价格：本周铁矿石价格继续回落，8 月 16 日降至 89.55 美元/吨，较上周下降 5.54%。

随巴西、澳大利亚铁矿石供应恢复，叠加需求端收缩使铁矿石价格进一步下跌。 
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图 10：铁矿石价格下跌 

 资料来源：Wind，民生证券研究院  

铜价：本周铜价下跌，截至 8 月 15 日 LME 铜现货价格报 5696.5 美元/吨，较上周末下降

0.46%。 

黄金、白银价格：8 月以来，受中美贸易摩擦、美国国债收益率倒挂等影响，避险情绪快

速上升，推动黄金价格不断突破新高。8 月 16 日伦敦现货黄金价格上涨至 1515.25 美元/盎司，

较 7 月底累计上涨 6.14%，较上周环比上涨 1.17%，最高触及 1520 美元/盎司关口。与此同时，

白银价格也随之攀升，8 月 16 日收报 17.16，累计上涨 4.16%，环比上涨 0.94%。目前黄金/

白银比围绕 88 波动。由于黄金、白银价格近期涨势较快，中美贸易摩擦有望缓和，短期价格

可能出现回调，但长期来看贵金属价格仍有望上涨。 

 

图 11： 8 月黄金和白银价格快速上涨 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  
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价格：蔬菜价格回升，猪肉价格继续上涨。 

整体食品价格：8 月农业部农产品批发价格指数较 7 月末累计上涨 2.07%。蔬菜价格回升

加上猪肉价格上涨，8 月 16 日当周比上周上涨 2.04%。 

蔬菜价格回升，猪肉价格继续上涨：8 月 28 种重点监测蔬菜平均价格较 7 月底累计上涨

6.31%。截至 8 月 16 日，批发价比上周累计上涨 5.25 个百分点。22 个省市平均猪肉价格 8 月

9 日上涨至 29.17 元/千克，环比上涨 6.34%，猪肉消费需求旺盛叠加低存栏数将对猪肉价格形

成支撑。 

图 12：28 种重点监测蔬菜平均价格上升（元/千克） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

图 13：猪肉价格继续上涨（元/千克） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  
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