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高频数据半月观—“四期叠加”有了新变化 
国内、海外疫情再度反复，开工继续分化，上游价格普跌，需求端地产销售延续改善、但持
续性存疑，专项债已基本发完。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（2022.6.25—7.10）以来的经济数据跟踪。 
一、总体看，近半月经济“有忧有喜、但忧大于喜”，最大的忧是疫情再反复、地产销售再
度走弱，最大的喜是经济延续修复。往后看，当前环境仍处于“四期叠加”。 
>忧在，国内疫情再度反弹；水泥、钢材价格普跌，表明需求仍偏不足；全国众多地区高温，
可能拖累开工和生产；专项债基本发完，增量政策尚未落地；中上游大宗价格普跌，市场继
续交易“弱现实”逻辑；消费品价格明显上涨，CPI 上破 3%风险增加。 
>喜在，汽车产需两旺；工程机械销售边际好转；发电耗煤续升；出口运价延续偏强。 

>继续提示：事情正在起变化，6 月以来我国处于“四期叠加”，即：疫情受控期、经济反弹
期、存量政策落地期、增量政策酝酿期，也意味着“4 大矛盾”有望逐步缓解，短期紧盯疫情
演化、核心一二线松地产情况（详见《形势比人强—2022 年中期宏观经济与资产展望》） 
二、疫情、疫苗&人员活动：国内外疫情反复，人员活动小幅回落 
1.疫情：国内疫情再度反复，特别是上海、江浙、安徽等地新增确诊明显增加。近半月，全
国日均新增确诊 73 例，前值约 52 例，日均新增无症状 227 例，前值约 109 例；分城市看，
截至 7 月 9 日，有中高风险区的城市 21 个，GDP 占比约 21.7%；低风险但有疫情的城市 10
个，GDP 占比约 6.2%。海外单日新增确诊延续反弹，欧洲疫情再度反复。全球日均新增确
诊 82.1 万例，前值 58.1 万例，其中欧洲日均新增 33.0 万例，前值 18.8 万例。 
2.疫苗：中国累计接种 34.1 亿剂次，近半月日均接种进一步回落至 62.5 万剂次，前值约 75.4
万剂次；全球疫苗累计接种 121.3 亿剂次，至少接种 1 剂次人数比例 66.7%。 
3.人员活动：近半月百城交通拥堵指数延续小降，地铁出行人数环比增 5.3%，较 2021 年下
降 16.4%，前值降 14.9%，降幅有所扩大，可能跟近期疫情反弹有关。商业航班数量续升，
当前已恢复至疫前水平（前值 98%）；欧美交通拥堵指数全线回落；人员活动分化。 
三、国内经济跟踪：生产继续分化；地产销售回落、土地成交续降；中上游价格延续普跌 
1.供给：中上游开工延续分化。近半月来，唐山高炉开工环比续降 2.0 个百分点至 55.6%，
相比 2021 年同期上升 7.1 个百分点，但低于 2019、2020 年同期；焦化企业开工环比降 2.9
个百分点至 74.0%；石油沥青装臵开工率上升 3.4 个百分点至 29.4%，相比 2021 年同期偏
低约 13.3 个百分点；PTA 开工率续升 1.6 个百分点至 77.3%。下游开工涨跌互现。汽车半
钢胎开工率小降 0.1 个百分点至 64.0%，相比 2021 年同期上升约 19.4 个百分点；江浙地区
涤纶长丝开工率环比上升 2.0 个百分点至 75.8%，同比降约 17.2 个百分点。 
2.需求：地产销售明显回落，土地成交降幅再度扩大。近半月 30 大中城市商品房成交环比
下降 19.2%，相比 2021 年同期下降约 22.2%；特别是 7.3-7.9 当周 30 大中城市商品房成交
面积大幅回落，环比降幅超过 50.3%；百城土地成交面积环比上升 11.8%、同比降 31%（前
值降 28.1%），降幅有所扩大。工程机械销售略有改善、但使用需求仍偏低。6 月挖掘机销
量小幅上升至 2.1 万台，略高于前值和 2019 年同期；5 月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 省发电耗煤续升、绝对值已超 2021
年同期，汽车日均销售延续改善。近半月沿海 8 省发电日均耗煤 192.2 万吨、前值约 175.0
万吨，环比上升 9.8%，相比 2021 年同期上升 0.9%；6 月乘用车日均销售 6.8 万辆，大幅
高于 5 月的 4.3 万辆和 2021 年同期的 4.4 万辆。  
3.价格：CRB 工业原料指数续跌，重点资源品价格多数下跌。其中，CRB 工业原材料指数环
比续跌 3.7%（前值为跌 2.4%），布油价格环比续跌 4.7%至 107.0 美元/桶，前值为跌 4.0%；
动力煤价环比上涨 2.8%，主因迎峰度夏需求增加；铁矿石价格环比续跌 5.6%。中游工业品：
价格延续回落。螺纹钢现货价格、水泥价格分别环比跌 4.4%、2.9%，跌幅略有收窄。下游
消费品：价格明显上涨。猪价环比涨 20.4%，涨幅明显扩大；菜价环比涨 4.4%。 
4.库存：煤炭、沥青库存续降，钢铁重回去库，水泥库存回落。沿海 8 省电厂日均存煤 2967.9
万吨，近半月环比减少 1.6%，主因下游复产复工推进+气温回升、居民用电增加，电厂日
耗增加。钢材再度转为去库，近半月库存（厂库+社库）减少 19.6 万吨；沥青库存继续回落，
近半月环比减少 8.7 万吨，相比 2021 年偏低约 80.6 万吨；水泥库存有所回落，库容比下降
2.2 个百分点至 69.0%，高于 2021 年同期 9.1 个百分点，前值高 12.9 个百分点。 
5.交通&物流：航运价格延续分化；国内物流运价再度上行。近半月BDI指数环比续跌 11.2%，
跌幅明显扩大；CCFI 指数上涨 0.1%。公路运价指数环比上涨 0.6%，同比升 2.9%。 
四、流动性跟踪：央行连续 5 天 30 亿缩量逆回购，但 DR007 平稳；中美利差倒挂收窄 
1.货币市场流动性：近半月央行通过 OMO 实现货币净回笼 850 亿元；货币市场利率先升后
降，R007 和 DR007 利差均值扩大 28.3 个百分点，表明月末非银机构融资溢价率上升。3 月
期 AAA+、AA+同业存单到期收益率环比下行 7.5bp、6.0bp。 
2.债券市场流动性：近半月利率债发行 1.31 万亿，环比少发 4443 亿元。其中地方专项债发
行 4364 亿元，环比少发 4218 亿元；年初以来合计发行 3.42 万亿，占比 93.8%，用于项目
投资的专项债（总计 3.45 万亿）发行进度约 99%。10Y、1Y 国债到期收益率环比上行 5.6bp、
1.3bp 至 2.841%、2.024%，期限利差收窄约 4.3bp。 
3.汇率&海外市场：截至 7 月 10 日，美元指数收于 106.90，近半月均值上涨 1%。其中，
美元兑人民币约 6.71，对应人民币环比升值约 0.2%；近半月 10Y 美债收益率均值约 3.09%，
环比下降 24.9bp，中美利差（中国-美国）收窄至-24.9bp，倒挂均值收窄约 30.7bp。 
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：国内外疫情反复，人员活动小幅

回落  

疫情 

国内疫情再度反复，特别是上海、江浙、安徽、福建等地新增确诊明显增加。近半月

（6.25-7.8）全国新增本土确诊病例 1022 例（前值 907 例），日均新增 73 例（前值 52

例）；新增无症状感染者 3172 例（前值 1764 例），日均新增 227 例（前值 109 例）。其

中上海新增本土确诊病例 154 例（前值 150 例），日均新增 11 例（前值 9 例）；新增无

症状感染者 224 例（前值 152 例），日均新增 16 例（前值 9 例）。存在疫情（本土确诊

+无症状感染者）的省份从前值的 6 个上升至 13 个。总体看，全国疫情再度反弹，特别

是上海、江苏、浙江、安徽、福建、山东、广东等。 

 

此外，分具体城市看，截至 7 月 9 日，全国受疫情影响的城市共有 31 个，GDP 占比约

27.9%，其中有中高风险地区的城市 21 个，GDP 占比约 21.7%；低风险但有疫情的城

市 10 个，GDP 占比约 6.2%。（具体详见《国内疫情跟踪（每日更新）》） 

 

海外单日新增确诊延续反弹，欧洲疫情再度反复。近半月来，全球日均新增确诊 82.1 万

例，前值约 58.1 万例，环比增加 41.3%。其中：美国日均新增确诊升至 11.0 万例，前

值约 10.5 万例，环比增加 4.4%；欧洲 5 国单日新增确诊反弹至 33.0 万例，前值约 18.8

万例，环比增加 75.8%；巴西日均新增确诊升至 5.8 万例，前值约 4.4 万例，环比增加

32.7%；印度日均新增升至 1.6 万例，前值约 1.2 万例，环比增加 37.2%。 

 

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
07/08 07/07 07/06 07/05 07/04 07/03 07/02 07/01 06/30 06/29 06/28 06/27 06/26 06/25 06/24 06/23 06/22 06/21 06/20 06/19 06/18 06/17 06/16 06/15 06/14 06/13 06/12 06/11 06/10

全国 371 378 338 353 335 380 385 183 163 39 39 22 23 14 22 44 31 22 34 24 27 52 64 80 119 127 143 196 138

全国(除上海) 312 333 284 329 327 377 383 183 163 39 39 22 19 14 22 41 22 14 25 11 18 45 60 64 104 110 106 167 122

北京 3 0 4 6 3 0 0 0 0 1 1 0 4 1 2 3 3 6 5 5 1 9 22 18 63 74 51 65 61

天津 1 0 4 5 0 0 0 0 2 0 9 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

河北 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 1 2 2 0 0 1 0

山西 0 0 1 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 5 4 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 14 1 1 0 0 5 21 19 34 24 24 40 86 43

辽宁 0 0 1 0 1 9 7 8 7 7 3 4 6 7 8 7 5 4 6 2 4 6 9 6 6 5 1 5 6

吉林 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 8 7 0 10 1 3 4 6 2 6 0 4 1 3

黑龙江 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

上海 59 45 54 24 8 3 2 0 0 0 0 0 4 0 0 3 9 8 9 13 9 7 4 16 15 17 37 29 16

江苏 78 69 61 65 66 56 59 30 26 14 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0

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

安徽 139 157 167 222 231 287 292 135 107 13 15 6 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

福建 21 17 19 14 7 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1

江西 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

山东 46 66 11 1 7 8 16 5 13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

河南 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

湖北 0 0 0 0 0 0 0 0 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

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 8 7 4 1 3 1 0 1 2 4 3 5 3 5 7 5 3 1 2 0 2 0 0 0 0 0 0 0 0

广西 1 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 2 1 2 4 3 2 2 1 1 3 1 1 0 0 2 4 6

海南 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
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陕西 3 9 4 11 9 3 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

甘肃 5 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 1

青海 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

宁夏 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

新疆 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 1 0 0 0 0 0 0 0 0
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图表 2：受疫情影响的城市 GDP 占比  图表 3：海外单日新增确诊反弹，欧洲疫情反复 

 

 

 

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 7 月 6 日，我国疫苗累计接种 34.06 亿剂次，每百人接种

约 235.8 剂次；近半月日均接种进一步回落至 62.5 万剂次，前值约 75.4 万剂次。其中，

完全接种人数比例约 87.3%。 

 

截至 7 月 6 日，全球疫苗累计接种 121.3 亿剂次，至少接种 1 剂次人数比例 66.7%。欧

美国家疫苗接种速度继续放缓，其中：接种数量方面，欧盟合计接种近 8.8 亿剂次，印

度接种约 19.8 亿剂次，巴西接种约 4.6 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 78.4%，前值为 78.1%；欧盟至少完成 1 剂接种人数比例持平 75.5%；印

度、巴西至少完成 1 剂接种人数比例分别为 73.0%、86.4%，前值分别为 72.9%、86.2%。 

 

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：百城交通拥堵指数延续小幅回落，地铁出行人数阶段性回落。近半月百城日均交

通拥堵指数均值环比续降 0.4%至 1.55，仍然略高于往年同期；10 大重点城市日均地铁
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出行人数约 4011.9 万人，环比增加 5.3%，同比下降约 16.4%，前值为下降 14.9%，降

幅有所扩大，可能跟近期国内疫情反弹有关。 

 

图表 6：百城交通拥堵指数延续小幅回落  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：商业航班数量续升，已超过疫情前水平。近半月全球商业航班数量回升至 10.5 万

架次/日（前值 10.3 万架次/日），约为疫情前正常水平的 100%（前值约 98%）。欧美交

通拥堵指数全线回落。近半月来，欧洲伦敦、巴黎、罗马、美国洛杉矶、纽约交通拥堵

指数分别环比下降 10.0、22.0、7.0、22.0、35.0 个百分点至 94%、88%、72%、57%、

58%。欧美人员活动指数稳中小升。近半月，美国人员活动指数均有所回落，特别是工

作场所指数降幅较大；德国人员活动震荡回升，特别是零售娱乐、公共交通指数均已恢

复到疫情前水平，表明海外与疫情共存策略下，即使疫情反弹，对人员活动影响有限。 

  

图表 8：全球商业航班数量已超过疫情前水平 
 

图表 9：欧美重点城市交通拥堵指数多数回升 

 

 

 

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） 

 

 

 

 

 

 

1

1.1

1.2

1.3

1.4

1.5

1.6

1.7

1.8

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022年 2021年 2020年 2019年

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

万人 2022年 2021年 2020年 2019年

70000

80000

90000

100000

110000

0
8
-0

6

0
8
-2

7

0
9
-1

7

1
0
-0

8

1
0
-2

9

1
1
-1

9

1
2
-1

0

1
2
-3

1

0
1
-2

1

0
2
-1

1

0
3
-0

4

0
3
-2

5

0
4
-1

5

0
5
-0

6

0
5
-2

7

0
6
-1

7

0
7
-0

8

全球商业航班数量架次/日

57 58

88
94

72

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

0

10

20

30

40

50

60

70

80

洛杉矶 纽约 巴黎 伦敦 罗马

2019年平均（6.24-7.9）

近半月（6.24-7.9）

占2019年比例（右轴）

% %



 2022 年 07 月 10 日 

P.7                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

图表 10：美国工作场所指数明显回落  图表 11：德国人员活动指数震荡上行 

 

 

 

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：生产继续分化；地产销售继续改善、但土地成

交续降；中上游价格延续普跌  

供给：不同产业链开工延续分化  

中上游开工延续分化。近半月来，唐山高炉开工率环比续降 2.0 个百分点至 55.6%，相

比 2021 年同期上升 7.1 个百分点，但低于 2019、2020 年同期水平。焦化企业开工率环

比下降 2.9 个百分点至 74.0%，相比 2021 年同期下降 2.5 个百分点，特别是 7.1-7.8 当

周焦化企业开工率创近年同期新低，主因钢厂盈利差、铁水产量下降导致需求走弱。石

油沥青装臵开工率环比上升 3.4 个百分点至 29.4%，相比 2021 年同期偏低约 13.3 个百

分点，前值为偏低 18.0 个百分点。PTA 开工率环比上升 1.6 个百分点至 77.3%，相比

2021 年同期偏低约 1.3 个百分点，前值为偏低 6.6 个百分点。 

 

图表 12：近半月唐山钢厂开工率环比续降  图表 13：焦化企业开工率再度回落 

 

 

 

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延续回升  图表 15：PTA 开工率续升 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

下游开工涨跌互现。近半月来，汽车半钢胎开工率环比小降 0.1 个百分点至 64.0%，相

比 2021 年同期上升约 19.4 个百分点，主因 2021 年受“七一”庆典影响，基数偏低。

江浙地区涤纶长丝开工率环比上升 2.0 个百分点至 75.8%，相比去年同期下降约 17.2 个

百分点，表明纺服产业链仍待进一步修复。 

 

图表 16：汽车半钢胎开工率小幅回落  图表 17：江浙织机开工率回升 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

需求：地产销售明显回落，土地成交降幅扩大；发电耗煤续升，汽车销售延

续改善  

 

地产销售明显回落，土地成交降幅再度扩大。近半月来（数据截至 7.9），30 大中城市商

品房成交约734.0万㎡，环比下降19.2%，相比2021年同期下降约22.2%；特别是7.3-7.9

当周 30 大中城市商品房成交面积大幅回落，降幅超过 50.3%。但是，百城土地成交面

积 1915.3 万㎡，环比上升 11.8%，相比 2021 年同期下降约 31.0%，降幅较前值略有扩

大，表明地产内生增长动能仍然不足，地产修复的持续性仍待观察。往后看，延续此前

判断，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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