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 下周关注  

 本周公布经济增长数据、财政数据。 

主要观点 

 需求疲软，实体生产疲弱。上游价格有涨有跌。南华工业品价格

指数及铁矿石价格大幅上涨，煤炭价格结构性变化，焦煤焦炭价格均

上升而动力煤价格下降。布伦特原油价格、有色金属、黑色金属价格

均下降。中游生产总体继续下滑态势。六大发电集团耗煤量微幅下降，

高炉开工率下降，钢胎及半钢胎开工率下降，浮法玻璃开工率下降，

企业 PTA 开工率也下降。下游需求仍疲弱。商品房成交面积结构性变

化，一二线成交面积下降而三线商品房成交面积上升。土地供应来看，

一二线土地供应开始回升而三线土地供应仍下降。另一方面，电影观

影人次及票房收入已有回升。 

 物价可控，蔬菜水果价格虽上升但幅度很小。前海农产品蔬菜价

格指数较上周上升，农业部各种食品价格多数上升仅水果价格下降，

但上升幅度较小，未来对物价指数影响仍较小。 

 货币市场利率与债券市场利率走势分化，债市表现较好。本周公

开市场净回笼 4085 亿元。本周央行没有进行货币投放，28 天逆回购

到期 2200 亿元，MLF 到期 1885 亿元。本周公开市场净回笼，银行间

货币市场利率上升且隔夜利率上升 100BP 以上。交易所质押式回购利

率走势与银行间质押式隔夜回购利率相同，但隔夜利率上升幅度较小。

当周信用债发行利率有升有降。其中企业债、公司债、中票、短融发

行票面利率分别为 5.6078%、4.3533%、4.4522%、3.4676%。二级市场

来看，信用债收益率有升有降；整体上长期限、中低评级信用债更加

受到青睐。从期限和评级来看，中高评级降幅高于低评级降幅，长端

收益率降幅高于短端收益率降幅。截至 7 月 12 日，截至 7 月 12 日，

美元指数收报于 96.8225，较前一周下降 43.89 点，美元兑人民币中间

价收报于 6.8662，较前一周下降 35 点。 

 

mailto:guorui@sxzq.com
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1、主要宏观事件与数据 

 本周宏观事件与数据 

【物价数据】 

本周物价数据公布。CPI 同比 2.7%（前值 2.7%），CPI 环比-0.1%（前值 0.0%）。PPI 同比增长 0.0%（前

值 0.6%）。PPI 环比增长-0.3%（前值 0.2%）。预期下月物价数据将双双下降。 

【货币金融数据】 

本周货币金融数据公布，社会融资规模 2.26 万亿元（前值 1.40 万亿元）；当月新增人民币贷款 1.66 万

亿元（前值 1.18 万亿元）。政策支持使得当月货币金融数据结构性超预期，但是后期能否持续存疑。 

 下周关注宏观事件与数据 

【经济增长数据】 

本周公布经济增长数据。 

【财政数据】 

本周公布财政数据。 

2、实体经济指标 

2.1 上游 

上游价格有涨有跌。南华工业品价格指数及铁矿石价格大幅上涨，煤炭价格结构性变化，焦煤焦炭价

格均上升而动力煤价格下降。布伦特原油价格、有色金属、黑色金属价格均下降。 

图 1：焦煤、焦炭价格上行，动力煤价格下降  图 2：布伦特原油价格下降 
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资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

图 3：南华工业品指数上升  图 4：有色金属价格下降 

 

 

 

资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

图 5：铁矿石价格持续上升  图 6：黑色金属价格下降 

 

 

 

资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

2.2 中游 

中游生产总体继续下滑态势。六大发电集团耗煤量微幅下降，高炉开工率下降，钢胎及半钢胎开工率

下降，浮法玻璃开工率下降，企业 PTA 开工率也下降。 
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图 7：6 大集团日均耗煤量下降  图 8：高炉开工率下降 

 

 

 

资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

图 9：钢胎开工率下降  图 10：浮法玻璃开工率连续三周持平，仍处于低位 

 

 

 

资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

图 11：PTA 开工率下降   

 

  

资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

2.3 下游 

下游需求仍疲弱。商品房成交面积结构性变化，一二线成交面积下降而三线商品房成交面积上升。土
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地供应来看，一二线土地供应开始回升而三线土地供应仍下降。另一方面，电影观影人次及票房收入已有

回升。 

图 12：一二线商品房成交面积下降，三线商品房成

交面积上升 

 图 13：土地成交面积继续下降 

 

 

 

资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

图 14：土地供应面积继续下降，而一二线供应上升  图 15：电影观影人次回升 

 

 

 

资料来源：wind，山西证券研究所  资料来源：wind，山西证券研究所 

3、每周价格走势 

前海农产品蔬菜价格指数较上周上升，农业部各种食品价格多数上升仅水果价格下降，但上升幅度较

小，未来对物价指数影响仍较小。 

图 16：前海农产品蔬菜价格指数较上周上升  图 17：农业部食品价格多数上升，仅水果价格下降 
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