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[Table_Summary] 
投资要点： 

 ECI 指数：截止 2022 年 7 月 17 日，本周 ECI 供给指数为 50.75%，较上周回升

0.50%；ECI 需求指数为 49.13%，较上周回升 0.10%。从分项来看，ECI投资指

数为 48.94%，较上周回升 0.07%；ECI消费指数为 49.58%，较上周回升 0.20%；

ECI出口指数为 48.87%，较上周回落 0.02%。 

 供给端：边际来看，6 月规模以上工业增加值同比增长 3.9%，较 4、5月份显著回

升；重要高频指标在进入 7 月以来也保持稳定的增长态势，7 月上半月全钢胎\半

钢胎开工率较去年同期分别回升 18.7%和 32.8%。后续随着供应链的不断修复，

汽车和电子产品将进一步拉动工业生产持续回升。  

 需求端：停贷断供对地产销售造成一定扰动。受此事件影响，本周 30大中城市商

品房成交面积录得 242.57 万平方米，同比环比均出现明显下滑。如果这一事件在

7、8 月份继续发酵，房地产市场的复苏进程或会受到影响。  

 ELI 指数：截止 2022 年 7 月 17 日，本周 ELI指数为-1.69%，较上周回落 0.16%。

“断供”风波影响地产销售、或拖累 7 月份新增信贷。在最近一周“断供”风波压

制购房情绪的影响下，如果接下来的 7 月中下旬没有及时的缓和担忧情绪的调控

政策，那么 7 月份房地产销售面积增速仍有回到二季度同比大幅下滑的风险，那

么 6 月份居民中长期信贷同比降幅还有可能在三季度重新放大，进而影响到地产

企业投资信心。 

 风险提示：疫情不确定性仍较高；基建项目开工不及预期；货币政策变动不及预期。 
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1. 本周指数概览 

1.1. ECI 指数：供需两端均保持稳步回升态势 

截止 2022年 7月 17 日，本周 ECI供给指数为 50.75%，较上周回升 0.50%；

ECI需求指数为49.13%，较上周回升0.10%。从分项来看，ECI投资指数为48.94%，

较上周回升 0.07%；ECI消费指数为 49.58%，较上周回升 0.20%；ECI出口指数

为 48.87%，较上周回落 0.02%。 

 

工业生产维持边际向好的态势。从周五国家统计局发布的数据来看，二季度

受疫情影响 GDP 增速仅为 0.4%，第二产业二季度增加值为 122450亿元，同比

增长 0.9%，表明二季度工业生产整体景气程度较低。而边际来看，6月规模以上

工业增加值同比增长 3.9%，较 4、5月份显著回升；重要高频指标在进入 7月以

来也保持稳定的增长态势，7 月上半月全钢胎\半钢胎开工率较去年同期分别回升

18.7%和 32.8%。后续随着供应链的不断修复，汽车和电子产品将进一步拉动工

业生产持续回升。 

停贷断供对地产销售造成一定扰动。“断供”事件发酵很快且蔓延快速，在6

月底就有 4个项目出现了声明，而在本周快速发酵。受此事件影响，本周 30大中

城市商品房成交面积录得 242.57万平方米，同比环比均出现明显下滑。如果这一

事件在 7、8月份继续发酵，房地产市场的复苏进程或会受到影响。而乘用车零售

则延续此前的回升态势，根据乘联会发布的最新数据，7月前 10日全国乘用车市

场零售 39.6万辆，同比去年增长 16%，车辆购置税的减半征收是乘用车零售持续

回升的重要原因之一。 

 

 

  

图 1：本周 ECI 供给和需求指数延续回升态势（单位：%）  

 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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1.2. ELI 指数：“断供”风波影响地产销售、或拖累 7 月份新增信贷 

截止 2022 年 7月 17 日，本周 ELI指数为-1.69%，较上周回落 0.16%。 

“断供”风波影响地产销售、或拖累 7 月份新增信贷。6 月份在居民和企业

信贷需求整体改善与政府债券集中发行的推动下，新增社会融资规模同比多增 1.5

万亿，存量增速提高至 10.80%，其中非金融企业部门贷款同比多增 7500 亿元，

象征融资需求的中长期信贷同比大幅多增 6000 亿元；居民部门则在房地产销售

边际好转和汽车销售增长的带动下，居民中长期信贷同比少减 203亿元，和房地

产销售密切相关的居民中长期信贷增长 4167 亿元。居民和企业部门新增信贷同

比降幅明显收窄，显现实体经济融资需求正在趋于好转，当居民部门启动加杠杆，

将居民存款转化为企业存款时，实体经济流动性会趋向于回升。但是由于居民部

门中长期信贷增长和地产销售密切相关，房地产销售景气度变化直接反映在新增

信贷需求变化上。7月份以来，30大中城市房地产销售面积再次大幅回落，截止

7 月 16 日当日 30 大中城市商品房成交面积滑落至 31.33万平方米，在最近一周

“断供”风波压制购房情绪的影响下，如果接下来的 7 月中下旬没有及时的缓和

担忧情绪的调控政策，那么 7 月份房地产销售面积增速仍有回到二季度同比大幅

下滑的风险，那么 6 月份居民中长期信贷同比降幅还有可能在三季度重新放大，

进而影响到地产企业投资信心。 

  

图 2：本周实体经济流动性小幅回落 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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2. 本周高频数据概览 

2.1. 供给端 
 

图 3：半钢胎开工率小幅回升  图 4：本周 PTA 开工率小幅回落 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 5：钢厂高炉开工率小幅回落（%）  图 6：  PTA 产业链负荷率小幅回落（%）  

 

 

 

资料来源：我的钢铁网，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

工业生产方面，本周全/半钢胎开工率分别为 59.29%和 65.00%，分别环比回

升 1.64%和 1.57%；PTA 开工率为 76.36%，环比回落 0.10%。Mysteel 调研 247

家钢厂高炉开工率 76.98%，环比回落 1.55%，同比回落 6.90%。上周 PTA产业

链负荷率：PTA 工厂、聚酯工厂、江浙织机分别为 78.39%、78.99%和 56.27%，

环比上上周分别回落 0.88%、0.48%和 0.68%。 
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图 7：炼焦煤库存持续回升  图 8：主要钢厂建筑钢材库存持续回落  

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

库存方面，本周六港口合计炼焦煤库存 212.20万吨，环比回升 2.9万吨；本

周建筑钢材主要钢厂库存为 402.75 万吨，环比回落 16.24 万吨。 

 

2.2. 需求端 
 
 

图 9：近期汽车消费持续回暖  图 10：电子产品价格保持稳定 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

上周乘用车日均销量为 39589 辆，同比回升 6.58%；上周中关村电子产品价

格指数为 83.83，与此前持平；上周柯桥纺织价格指数为 107.83，环比回落 0.21；

上周义乌中国小商品指数为 101.08，环比回升 0.10。 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_44150


