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 就外围环境而言，在疫情方面，全球日新增病例数在欧洲的推动下缓步抬

升。经济方面，欧美经济景气指数延续走弱态势，美国 ISM 制造业 PMI

指数超预期回落至 53.0，分项数据中就业和新订单均位于收缩区间，物价

指数也出现明显下行；然而，在担忧情绪强化的同时，欧盟失业率维持低

位且美国非农职位空缺数维持高位，通胀压力依旧明显。政策方面，鉴于

现实数据的坚韧和落后的加息步伐，美联储货币政策的关注重心仍是控制

通胀，芝商所数据显示 7 月美联储加息 75bp 的概率高达 96.3%。 

 就国内环境而言，供需两端的修复仍在延续，其中六大发电集团日均耗煤

量进一步回升至 85 万吨/日，房地产成交数据重归增长，其中三线城市发

力明显。通胀方面，在猪肉价格快速回升的带动下，农产品批发价格 200

指数显著反弹，周涨幅接近 2%；国际主流大宗商品价格则因市场对衰退

担忧的加剧而普遍走弱，其中有色金属价格跌幅最为明显，中游企业成本

压力或将边际趋缓。在政策方面，管理层呵护需求的行动持续推进，本周

发布的《关于搞活汽车流通 扩大汽车消费的若干措施》旨在建设全国统

一汽车大市场，搞活汽车流通、扩大汽车消费。在疫情防控态势逐步趋稳

后，如何高效呵护需求，推动其内生扩张动能的持续恢复已然成为调控的

重点，并将决定生产恢复的延续性及其力度。 

 就高频数据而言，下游方面，房地产成交明显回升，农产品批发价格 200

指数显著反弹。中游方面，钢铁价格窄幅震荡，水泥价格延续下行。上游

方面，动力煤价格有所回落，焦煤、焦炭价格重归下行，有色金属和贵金

属价格普遍走弱，原油价格显著走低。 

风险提示：疫情发展超预期 

海外衰退担忧强化  国内供需延续修复 

――宏观经济周报 

 分析师：周喜                        SAC NO：S1150511010017                2022 年 07 月 07 日 



                                            宏观经济分析报告 

   请务必阅读正文之后的声明                                                                     2 of 6 

图 1：动力煤价格  图 2：焦煤和焦炭价格 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 3：六大发电集团煤炭库存  图 4：焦炭库存 

1000

1100

1200

1300

1400

1500

1600

1700

1800

1900

2000

1
-J

a
n
-1

9

1
2
-F

e
b
-1

9

2
6
-M

a
r-

1
9

7
-M

a
y
-1

9

1
8
-J

u
n
-1

9

3
0
-J

u
l-
1
9

1
0
-S

e
p
-1

9

2
2
-O

c
t-

1
9

3
-D

e
c
-1

9

1
4
-J

a
n
-2

0

2
5
-F

e
b
-2

0

7
-A

p
r-

2
0

1
9
-M

a
y
-2

0

3
-J

u
l-
2
0

2
-M

a
r-

2
1

1
2
-S

e
p
-2

1

2
6
-D

e
c
-2

1

6
-F

e
b
-2

2

2
0
-M

a
r-

2
2

1
-M

a
y
-2

2

1
2
-J

u
n
-2

2

30

40

50

60

70

80

90

100

六大发电集团煤炭库存 六大发电集团日均耗煤量（右轴）

万吨 万吨

 

 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

0
4
-J

a
n
-1

9

0
8
-M

a
r-

1
9

1
0
-M

a
y
-1

9

1
2
-J

u
l-
1
9

1
3
-S

e
p
-1

9

1
5
-N

o
v
-1

9

1
7
-J

a
n
-2

0

2
0
-M

a
r-

2
0

2
2
-M

a
y
-2

0

2
4
-J

u
l-
2
0

2
5
-S

e
p
-2

0

2
7
-N

o
v
-2

0

2
9
-J

a
n
-2

1

0
9
-A

p
r-

2
1

1
1
-J

u
n
-2

1

1
3
-A

u
g
-2

1

1
5
-O

c
t-

2
1

1
7
-D

e
c
-2

1

1
8
-F

e
b
-2

2

2
2
-A

p
r-

2
2

2
4
-J

u
n
-2

2

0

2

4

6

8

10

12

天津港 日照港 连云港（右轴）

万吨 万吨

 

资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 5：全国水泥价格指数  图 6：主要地区水泥价格指数 
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图 7：国内铜价  图 8：国际铜价 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 9：国内铝、铅、锌价格  图 10：国际铝、铅、锌价格 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 11：国内贵金属价格  图 12：国际贵金属价格 
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图 13：高炉开工率  图 14：唐山钢厂产能利用率 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 15：螺纹钢和热卷价格  图 16：螺纹钢和热卷库存 
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资料来源：iFinD，渤海证券研所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 17：农产品批发价格指数  图 18：国际原油价格 
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