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高频数据半月观—强预期 VS 弱现实，事情正在起变化 
国内疫情持续好转，但北京、内蒙疫情反弹；地产销售降幅收窄；发电耗煤逆季节性回升；
出口运价反弹等，指向利好因素正在累积。后续经济、政策会怎么走？针对上述问题，我们
对每半个月高频数据进行跟踪：1）国内外疫情、疫苗、人员活动情况；2）国内经济；3）
流动性。本期为近半月（2022.5.30—6.12）以来的经济数据跟踪。ps：政策部分单列。 
核心结论：经济和市场能否走出底部，6 月可能是分水岭。 
一、总体看，近半月仍是忧大于喜，但“喜”的因素正逐步增加，6 月可能是分水岭 
>忧在，北京、内蒙疫情反弹；房企拿地仍弱；上游价格仍高；海外加息预期再度上升。 
>喜在，地产销售降幅持续收窄；发电耗煤逆季节性回升；挖掘机销售、开工均有所改善；
汽车消费回升；人员活动改善；出口运价延续反弹，指向 6 月出口可能仍偏强。 

>继续提示：事情正在起变化，经济和市场能否走出底部，6 月是重要观察窗口。短期看，
继续紧盯 6 大线索（疫情、换届、增量政策、复工复产、美联储、地缘博弈），尤其是疫情
演化、6.15 美联储会议、6 月 7 月降准降息的可能性提升、核心一二线可能松地产。 
二、疫情、疫苗&人员活动：国内疫情趋于受控，北京疫情仍有反复；人员活动延续修复 
1.疫情：国内疫情趋于受控，但北京疫情仍有反复。近半月，全国日均新增确诊 52 例，前
值约 176 例，日均新增无症状感染者 134 例，前值约 848 例；分城市看，截至 6 月 10 日，
有中高风险区的城市数量 5 个，GDP 占比约 7.9%；低风险但有疫情的城市数量 7 个，GDP
占比约 1.5%。海外单日新增确诊小幅回落，欧洲疫情明显好转，新兴市场国家疫情有所反
弹。全球日均新增确诊 45.4 万例，前值 45.9 万例，其中欧洲日均新增 9.6 万例，前值 11.4
万例；巴西新增 3.5 万例，前值 1.9 万例；印度新增 0.4 万例，前值 0.2 万例。 
2.疫苗：中国累计接种 33.9 亿剂次，近半月日均接种回落至 78.3 万剂次，前值约 121.7 万
剂次；全球疫苗累计接种 119.3 亿剂次，至少接种 1 剂次人数比例 66.3%。 
3.人员活动：近半月百城交通拥堵指数小幅回落，地铁出行人数环比增 16.2%，相比 2021
年、2020 年同期分别下降 31.7%、14.2%，降幅明显收窄。海外商业航班数量续升，当前已
恢复至疫情前 94%左右（前值 92%）；欧美交通拥堵指数多数回落；人员活动有所回落。 
三、国内经济跟踪：地产、基建弱改善，生产、价格延续分化，疫情仍是扰动 
1.供给：中上游开工延续分化。近半月来，唐山高炉开工环比上升 2.4 个百分点至 59.9%；
焦化企业开工回落 1.1个百分点至 76.5%；石油沥青装臵开工率回升 1.6个百分点至 25.8%，
但相比 2021 年同期仍低约 21.8 个百分点；PTA 开工率回落 3.9 个百分点至 68.4%。下游开
工亦有所分化。汽车半钢胎开工率环比上升 1.1 个百分点至 64.1%，相比 2021 年同期上升
约 6.8 个百分点；江浙地区涤纶长丝开工率环比下降 0.4 个百分点至 75.7%，同比仍然下降
16.1 个百分点，可能跟江浙地区零星疫情有关。 
2.需求：地产销售降幅延续收窄、但仍偏弱，土地成交降幅收窄。近半月 30 大中城市日均
商品房成交环比增加 3.9%、同比降约 49.1%，降幅持续收窄，此前两期降幅分别为 54.2%、
49.4%；百城土地成交面积环比降 8.5%、同比降 48.9%（前值降 53.8%）。工程机械销售、
使用需求有所恢复、但仍偏低。5 月挖掘机销量 2.1 万台，同比下降 24.2%，前值降 47.3%；
挖掘机平均开工时长环比增加 1.9 小时、同比仍降 21.5 小时，同比降幅 17.1%。沿海 8 省
发电耗煤逆季节性回升，汽车日均销售环比改善。近半月沿海 8 省发电日均耗煤 162.4 万吨、
前值约 152.7 万吨，环比上升 6.4%、同比降约 14.7%，降幅有所收窄；5 月日均乘用车销
售 4.2 万辆，高于 4 月的 3.6 万辆、但低于 2021 年同期的 5.0 万辆。  
3.价格：上游资源品：CRB 工业原料指数由跌转涨，重点资源品价格多数上涨。其中，CRB
工业原材料指数环比上涨 0.4%（前值降 1.3%），布油价格环比涨 5.9%至 122.0 美元/桶，
动力煤期货价格环比涨 2.9%（但指示作用并不好），铁矿石价格环比上涨 1.0%。中游工业
品：价格环比续跌。其中螺纹钢现货价格、水泥价格分别环比跌 0.2%、4.6%。下游消费品：
价格分化。猪价环比涨 0.5%，涨幅较前值收窄，菜价环比续跌 6.6%。 
4.库存：煤炭、水泥库存小降，钢铁库存延续小降，沥青库存再创新低。沿海 8 省电厂日均
存煤 3075.2 万吨，近半月环比增加 40 万吨，但 6 月以来阶段性回落，主因下游复产复工推
进，叠加迎峰度夏将至，需求良好。钢材库存续创近年同期新高，近半月环比减少 48.2 万
吨，去库速度仍偏慢；沥青库存再创近年同期新低，近半月环比续降 12 万吨；水泥转为去
库，库容比小幅回落 0.4 个百分点至 69.3%，高于 2021 年同期 13.9 个百分点。 
5.交通&物流：航线运价分化，国内物流延续震荡回升。近半月 BDI 指数环比下跌 19.7%、
CCFI 指数上涨 1.4%，公路运价指数环比上升 1.2%，相比 2021 年同期上升 2.9%。 
四、流动性跟踪：货币市场利率小升，专项债发行仍快，中美利差倒挂加深 
1.货币市场流动性：近半月央行通过 OMO 货币投放和回笼持平；货币市场利率均值小升，
R007 和 DR007 利差均值扩大 3.1 个百分点，表明非银机构融资溢价率略有回升、但仍偏低，
流动性整体充裕。3 月期 AAA+、AA+同业存单到期收益率环比上升 5.5bp、4.9bp。 
2.债券市场流动性：近半月利率债发行 8077 亿元，环比少发 3625 亿元。其中地方专项债
发行 1980 亿元，环比少发 1556 亿元；年初以来合计发行 2.13 万亿，占比 58.3%。10Y、
1Y 国债到期收益率环比下降 5.1bp 至 2.76%、上升 0.7bp 至 2.0%，期限利差收窄约 5.8bp。 
3.汇率&海外市场：截至 6 月 10 日，美元指数收于 104.19，近半月环比上涨 2.5%。其中，
美元兑人民币约 6.70，对应人民币环比升值约 0.6%；近半月 10Y 美债收益率均值约 3.15%，
环比上升 10.2bp，中美利差（中国-美国）扩大至-39bp，倒挂幅度进一步加深。 
风险提示：疫情、政策力度、外部环境等超预期变化  
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疫情、疫苗&人员活动跟踪：国内疫情趋于受控，北京疫情仍

有反复；人员活动延续修复  

疫情 

国内疫情趋于受控，但北京疫情仍有反复。近半月（5.28-6.10）全国新增本土确诊病例

726 例（前值 2644 例），日均新增 52 例（前值 176 例）；新增无症状感染者 1872 例（前

值 12721 例），日均新增 134 例（前值 848 例）。其中上海新增本土确诊病例 135 例（前

值 1209 例），日均新增 10 例（前值 81 例）；新增无症状感染者 309 例（前值 10049 例），

日均新增 22 例（前值 670 例）。存在疫情（本土确诊+无症状感染者）的省份从前值的

13 个降至 9 个。总体看，上海疫情已基本受控，但北京、内蒙古疫情有所反弹。 

 

此外，分具体城市看，截至 6 月 10 日，有中高风险区的城市数量 5 个，GDP占比约 7.9%；

低风险但有疫情的城市数量 7 个，GDP 占比约 1.5%。（具体详见《国内疫情跟踪（每日

更新）》） 

 

海外单日新增确诊小幅回落，欧洲疫情明显好转，新兴市场国家疫情有所反弹。近半月

来，全球日均新增确诊 45.4 万例，前值约 45.9 万例，环比回落 1.2%。其中：美国日均

新增确诊降至 10.7 万例，前值约 10.9 万例，环比下降 1.7%；欧洲 5 国单日新增确诊降

至 9.6 万例，前值约 11.4 万例，环比下降 16.0%；巴西日均新增确诊升至 3.5 万例，前

值约 1.9 万例；印度日均新增升至 0.4 万例，前值约 0.2 万例。 

 

图表 1：全国各省疫情热力图（单位：例）  

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

本土新增确诊+本土无症状病例热力图
06/11 06/10 06/09 06/08 06/07 06/06 06/05 06/04 06/03 06/02 06/01 05/31 05/30 05/29 05/28 05/27 05/26 05/25 05/24 05/23 05/22 05/21 05/20 05/19 05/18 05/17 05/16 05/15 05/14

全国 138 73 164 124 124 86 88 76 74 61 68 97 122 215 264 354 460 520 639 802 824 1,132 1,115 1,016 1,227 1,049 1,159 1,718 1,979

全国(除上海) 119 61 153 109 113 79 68 61 61 45 53 70 52 116 104 96 125 129 173 241 199 296 261 291 386 207 213 446 326

北京 59 37 7 5 6 1 8 17 12 11 12 16 20 15 20 25 31 42 48 57 92 64 70 55 67 61 58 47 57

天津 0 0 0 0 0 0 0 0 3 5 0 5 0 10 10 7 16 22 15 31 52 53 17 34 46 39 11 0 2

河北 0 0 0 0 0 0 0 0 4 3 8 16 19 13 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 4 8 3

山西 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

内蒙古 102 39 108 83 84 53 23 16 15 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

辽宁 3 10 5 16 19 26 25 26 7 4 4 12 5 8 11 9 6 11 0 1 2 4 2 4 1 0 10 17 35

吉林 3 7 5 3 4 2 1 5 5 0 7 7 6 10 9 8 8 5 9 6 10 7 9 17 9 15 8 1 1

黑龙江 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 0 0

上海 19 12 11 15 11 7 20 15 13 16 15 27 70 99 160 258 335 391 466 561 625 836 854 725 841 842 946 1,272 1,653

江苏 0 0 0 1 0 0 0 0 1 0 0 0 0 3 3 4 5 0 2 0 1 1 0 2 3 2 2 10 17

浙江 0 0 0 2 1 0 0 0 1 0 0 0 0 2 2 1 1 5 3 2 1 2 1 0 1 1 0 5 2

安徽 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 1 0 0 0 0 0 3 4 5 6 12 15 1 8 7 1

福建 1 1 2 2 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 2 0 0 0 0 0 1 0 0

江西 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 1 2 1 1 2 0 0 1 0 0 0 0 2 5

山东 0 0 0 0 0 0 2 0 3 5 7 0 1 2 7 3 1 0 1 0 0 1 0 0 0 0 1 2 0

河南 0 0 1 0 0 0 0 3 2 2 2 2 2 7 7 12 12 37 25 53 15 41 25 13 19 25 24 32 45

湖北 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 1 1 0 1 0 4 0 1

湖南 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

广东 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 3 0 4 2 0 2 5 3
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图表 2：中高风险城市 GDP 占比未见明显下滑  图表 3：海外单日新增确诊小幅回落，欧洲疫情明显好转 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

疫苗 

国内疫苗接种延续放缓。截至 6 月 10 日，我国疫苗累计接种 33.9 亿剂次，每百人接种

约 234.6 剂次；近半月日均接种进一步回落至 78.3 万剂次，前值为约 121.7 万剂次。其

中，完全接种人数比例约 87.1%。 

 

截至 6 月 10 日，全球疫苗累计接种 119.3 亿剂次，至少接种 1 剂次人数比例 66.3%。

欧美国家疫苗接种速度延续放缓，其中：接种数量方面，美国接种近 5.9 亿剂次，欧洲

4 国（德法意西，不含英国，因为英国疫苗接种数据更新较慢）合计接种近 5.6 亿剂次

（截至 6 月 8 日），印度接种约 19.5 亿剂次，巴西接种约 4.5 亿剂次。接种比例方面，

美国至少完成 1 剂接种的人数比例约 78.0%，前值为 77.7%；欧洲德法意英至少完成 1

剂接种人数比例分别为 76.9%、80.7%、84.1%、78.4%，均与前值持平。 

 

图表 4：国内每日疫苗接种数量   图表 5：全球及主要国家新冠疫苗每日接种数量 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

人员活动  

 

国内：百城交通拥堵指数小幅回落，地铁出行人数明显改善。近半月百城日均交通拥堵

指数均值环比下降 0.5%至 1.56，与往年同期持平；10 大重点城市日均地铁出行人数约
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3041 万人，环比增加 16.2%，同比仍然下降 31.7%；相比 2020 年同期下降 14.2%，

降幅较前值明显收窄，表明随着疫情好转，居民采用公共交通出行意愿提升。 

 

图表 6：百城交通拥堵指数有所回落  图表 7：地铁出行人数明显回升 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

海外：商业航班数量明显回升。近半月全球商业航班数量回升至 9.8 万架次/日（前值

9.6 万架次/日），约为疫情前正常水平的 94%（前值约 92%）。欧美交通拥堵指数多数

回落。近半月来，欧洲伦敦、罗马交通拥堵指数分别环比下降 23.0、14.0 个百分点至

82%、95%，巴黎交通拥堵指数上升 10.0 个百分点至 97%；美国纽约、洛杉矶分别环

比下降 4.0、6.0 个百分点至 77%、88%。欧美人员活动指数稳中小降。近半月美国、

德国等零售娱乐、公共交通指数基本持平前值或略降，工作场所指数有所回落。 

图表 8：全球商业航班数量延续回升 
 

图表 9：欧美重点城市交通拥堵指数多数回落 

 

 

 

资料来源：Flightradar24，国盛证券研究所 
 

资料来源：TomTom，国盛证券研究所 （注：每日拥堵指数取早 8 点和
中午 12 点的平均值） 
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图表 10：美国工作场所指数先降后升  图表 11：德国人员活动指数回落，特别工作场所指数降幅较大 

 

 

 

资料来源：Google Mobility Trends，国盛证券研究所 

 
资料来源：Google Mobility Trends，国盛证券研究所 

 

 

国内经济跟踪：地产、基建弱改善，生产、价格延续分化，疫

情仍是扰动  

供给：上下游开工均有所分化，局部疫情仍是主要扰动  

中上游开工延续分化。近半月来，唐山高炉开工率环比上升 2.4 个百分点至 59.9%，相

比 2021 年同期上升 11.5 个百分点；焦化企业开工率环比回落 1.1 个百分点至 76.5%，

相比 2021 年同期下降 2.0 个百分点，但考虑到当前高炉开工率提升、焦炭库存偏低等，

焦化企业开工率回落的空间应较为有限。石油沥青装臵开工率环比回升 1.6 个百分点至

25.8%，但最近 1 周有所回落，相比 2021 年同期偏低约 21.8 个百分点。PTA 开工率环

比回落 3.9 个百分点至 68.4%，相比 2021 年同期偏低约 12.2 个百分点，但 6 月 8 日以

来，PTA 开工率明显抬升。 

 

图表 12：近半月唐山钢厂开工率续升  图表 13：焦化企业开工率延续小幅回落 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 14：石油沥青装臵开工率先升后降、但整体仍偏低  图表 15：PTA 开工率先降后升、但仍低于往年同期 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

下游开工亦有所分化。近半月来，汽车半钢胎开工率环比上升 1.1 个百分点至 64.1%，

相比 2021 年同期上升约 6.8 个百分点，表明随着上海等地复工复产，汽车生产进一步

恢复。江浙地区涤纶长丝开工率环比下降 0.4 个百分点至 75.7%，相比去年同期下降约

16.1 个百分点，可能跟江浙地区零星疫情有关。 

 

图表 16：汽车半钢胎开工率先升后降  图表 17：江浙织机开工率小幅回落  

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

需求：地产、基建可能存在边际改善，但整体仍偏弱  

 

地产销售降幅延续收窄、但仍偏弱，土地成交降幅收窄。近半月来（数据截至 6.5），30

大中城市日均商品房成交约 226.4 万㎡，环比增加 3.9%，相比 2021 年同期下降约

49.1%，降幅持续收窄（此前两期降幅分别为 54.2%、49.4%）；百城土地成交面积

1298.9 万㎡，环比下降 8.5%，相比 2021 年同期下降约 48.9%，降幅较前值略有收

窄。延续此前判断，地产销售、房企拿地仍未明显好转，往后看地产仍是稳增长的重中

之重，短期紧盯北京、上海、深圳、杭州等核心一二线的松动情况。 
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