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腾景宏观产业高频模拟和预测周报

• 本周疫情传播扩散风险持续扩大，国务院联防联控机

制发布20条优化疫情防控措施。10月宏观经济数据显

示，CPI、PPI同步回落，整体物价压力不大，社融超

季节性回落。生产端钢铁行业盈利相对较好，基建生

产落地进展不及预期，汽车生产制造业回暖。需求端

车市促销力度保持高位，线下娱乐消费偏弱，房地产

市场行情缺口进一步扩大。

• 国内资讯：统计局公布10月份CPI和PPI数据，CPI同比

涨幅有所回落，PPI同比由涨转降；国务院联防联控机

制发布20条优化疫情防控措施；国际资讯：美国10月

份CPI同比上涨7.7%，低于市场预期；10月份全球制造

业PMI为49.4%，降至50%以下的收缩区间，全球经济收

缩压力加大。

Ø 供给：经济下行，工业、服务业双双下行。

Ø 需求：投资、出口下行，消费下行。

Ø 价格：CPI、PPI双双上行。

Ø 金融：长期限利率、M2上行，社融下行，人民币贬

值。

本期要点：

腾景宏观研究团队

mailto:IR@TJRESEARCH.CN


请务必阅读本报告尾部的重要声明

http://www.tjresearch.cn 2022年11月14日

一、疫情：呈现点多、面广、频发的特点

• 疫情传播风险加剧，防疫形势较严峻。本周全国本土新增确诊病例9294例，本土新

增无症状感染者68352例，较上周分别增加5495、46031例，且本土新增无症状感染

者呈现逐天增加的趋势。截至11月13日19时，全国高风险地区为7086个，较上周增

加3613、个，全国中风险地区为1214个，较上周减少1179个。广东、河南、北京、

重庆等地疫情影响不断扩大，四川、山西、内蒙古等地新增确诊病例数较上周有所

增加，福建等地新增确诊病例数较上周有所回落。国务院联防联控机制发布20条优

化疫情防控措施，如不再判定密接的密接，将风险区由“高、中、低”三类调整为

“高、低”两类等，天津、杭州等多地在全市范围内正式启动吸入用重组新冠病毒

疫苗（5型腺病毒载体）加强免疫接种工作。广州、郑州、北京、重庆等地拥堵延

时指数呈下行趋势，居民出行活动减弱。
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图1：部分地区本土新增确诊病例数变化趋势

数据来源：iFinD、腾景宏观高频模拟和预测库

数据来源：iFinD、腾景宏观高频模拟和预测库

图2：部分地区拥堵延时指数
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二、本周重要宏观数据解读&事件时评

1、CPI、PPI同步回落，整体物价压力不大

• 2022年10月，全国CPI同比上涨2.1%，较上月回落0.7个百分点；PPI同比由9月上

涨0.9%转为下降1.3%。

• CPI方面，为了避免基数效应导致的读数判断失灵，本报告通过对通胀三年平均

数据的解读确定其真实价格水平。我们发现8月份以来非食品项CPI较为稳定，由

食品项价格的大幅跌落是导致国内通胀下降的主要原因。食品项中主要拖累的是

畜肉类，主要的原因是猪周期下行周期开启与2020年2月，于同年7月份开始加速

下行，然后当前猪周期上行阶段，由于猪肉价格管控效果显著，以及餐饮终端消

费不足，其上涨速度比不上前期下跌速度，因此整体上畜肉价格呈现通缩。

• PPI方面，22个月以来PPI同比增速首次转入负区间，高基数是主要原因。从环比

数据看，10月PPI环比增加0.2%，较为稳定。采掘、生活资料是推动PPI环比上行

的主要原因。冬季储煤需求提升，煤炭开采和洗选业价格上涨3.0%，涨幅扩大

2.5个百分点。受水泥价格上涨影响，非金属矿物制品业价格由下降0.4%转为上

涨0.6%。生活资料PPI上涨0.5%，涨幅扩大0.4个百分点。
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图3：2022年CPI读数三年平均数值

数据来源：iFinD、腾景宏观高频模拟和预测库
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2、社融超季节性回落

• 10月社会融资规模增量为9079亿元，同比少增7097亿元。其中人民币贷款、外币

贷款、未贴现银行承兑汇票、非金融企业境内股票融资分别新增同比少增分别为

3321、691、1271、58亿元。信托贷款、委托贷款为社融新增主要知丞相，同比

多增1000、643亿元。另外企业债券融资、政府债券当月新增分别为2325、2791

亿元，同比分别多增64、少增3376亿元，主要原因为企业融资环境改善以及政府

债发行节奏错位。

• 金融机构人民币贷款当月新增6152亿元，其中住户、企业贷款新增分别为-180、

4626亿元。住户贷款当面，短期少增512亿元，中长期多增332亿元，房地产政策

效果初步显现，居民信用消费需求低位运行。企业贷款方面，短期贷款少增1843

亿元，中长期贷款多增4623亿元，票据融资多增1905亿元。住户、企业短期贷款

均为拖累项，一方面可能是居民信贷消费、企业运营成本的下降，另一方面也可

能是居民、企业端资金周转压力减少导致的短贷减少。
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图4：2022年畜肉类CPI三年平均数值

数据来源：iFinD、腾景宏观高频模拟和预测库
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三、生产端：钢铁行业盈利相对较好，基建生产落地进展不及预期，

汽车生产制造业回暖

• 钢铁供应端表现不足，盈利能力明显回暖。受国内疫情多点爆发式影响，部分钢材

原材料供应不足，钢铁开工率受到一定程度的影响，呈现下降趋势。根据同花顺数

据，截止到11月11日，全国247家高炉开工率、产能利用率当周值分别为77.21%、

84.09%，周环比分别下降1.56个百分点和下降2.22个百分点。市场螺纹钢价格小幅

上升，同花顺数据显示本周螺纹钢现货价为3731.11元/吨，周环比上升1.63个百分

点。本周钢厂经济效益明显上升，本周赢利钢厂占比由9.96%上升至19.05%，周环

比上升9.09个百分点。

• 基建行业生产有小幅下降。基建行业原材料价格小幅上涨，本周同花顺数据显示，

全国P.O42.5散装水泥均价484.19元/吨，环比上涨0.52%。64家国内沥青样本综合

开工率指数为42.2%，较上周下降0.5个百分点，全国碳纤维企业开工率为 64.36%，

环比持平。 

• 汽车生产制造业小幅回升。随汽车行业不断利好政策的出台，供销形式有望进一步

改善，汽车生产制造业有望进一步提升。需求表现，燃油车购置税阶段性减征催化，

叠加各地补贴刺激政策。市场开工表现良好，据同花顺数据显示，截止11月13日，

本周半钢轮胎开工率为58.97%，较上周上升5.08个百分点。

四、需求端：车市促销力度保持高位，线下娱乐消费偏弱

• 车市促销力度保持高位。据乘联会数据显示，10月乘用车市场零售达到184.0万辆，

同比增长7.3%，增长平稳，10月零售环比下降4.3%，这也是自2013年以来首次出现

“金九银十”的环比下降特征。受疫情在全国多地散发的影响，全国乘用车零售环

比增速减缓，主流车企均增加了车市优惠力度，车购税减半政策对消费升级的高端

消费促进较大。

• 线下娱乐消费偏弱。本周全国电影票房收入、观影人次的当周同比分别为-73.10%、

-74.86%，较上周有所回落。全国电影票房场均人次当周同比为-57.30%，较上周上

升7.22个百分点，延续上周上升趋势，全国电影票房平均票价当周同比为7.07%，

较上周上升2.84个百分点，增速较上周有所增长。本周疫情影响持续扩大，传播风

险增强，部分地区娱乐消费等公共场所受到防疫管控限制，目前处于暂时关停的状

态仍未解除，消费者出行娱乐场所的热情度不高，线下娱乐消费仍偏弱。
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五、房地产：市场行情缺口进一步扩大

• 政策方面。各地政策持续落地。据多家媒体11月13日报道，央行、银保监会近日已

下发一份《关于做好当前金融支持房地产市场平稳健康发展工作的通知》文件，涉

及保持房地产融资平稳有序、积极做好“保交楼”金融服务、积极配合做好受困房

地产企业风险处置、依法保障住房金融消费者合法权益、阶段性调整部分金融管理

政策、加大住房租赁金融支持力度等6方面，共16条具体措施；河北涿州发布引导

下调住房贷款利率，首套房最低首付比例20%房贷政策；四川成都发布高层次人才

购房可不受户籍、社保缴纳时间与限购区域限制住房政策。

• 市场行情方面。虽然各地政策持续落地，但居民购买房屋意愿不强，房地产市场行

情方面表现仍呈现下降趋势。据同花顺数据，截止到11月13日，全国30大中城市商

品房成交面积合计207.27万平方米，周同比下降25.21个百分点，其中一线城市合

计76.68万平方米，周同比下降19.12个百分点，二线城市合计90.62万平方米，下

降34.08个百分点，三线城市合计39.97万平方米，下降10.94个百分点，市场端表

现近期房地产成交面积继续回落。

• 土地成交方面。市场土地成交较上周表现动力不足。同花顺数据显示截止到11月13

日，全国100大中城市土地成交数量为408宗，周环比下降42.18%，土地成交溢价率

为2.46%，较上周下降0.33个百分点。
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每周经济活动

一、宏观

供给侧

图1：本周GDP小幅下行 GDP下行至2023年1月到达低点后开始
上行

图2：本周工业增加值小幅下行 工业增加值于12月开始持续下行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

图3：本周服务业生产指数小幅下行 服务业生产指数持续上行,于2023年2
月到达高点后开始下行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库
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图4：本周社会消费品零售总额小幅上行 社会消费品零售总额持续上行,于
2023年5月到达高点后开始下行

图5：本周网上实物零售额保持不变 网上实物零售额持续下行，于2023年
2月到达低点后开始上行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

图6：本周固定资产投资完成额小幅下行 固定资产投资完成额持续下行，于
2023年2月到达低点后开始上行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库
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