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  

平安观点： 

 实体经济：本周工业开工率走弱，产成品去库存，商品房销售面积环比回落，

黑色商品期货价格多数下跌，农产品价格分化。1）工业开工率有所回落。

黑色商品相关的全国高炉开工率、焦化企业开工率环比分别上升 0.9 个百分

点、下降 0.4 个百分点；上周基建相关的石油沥青装置开工率 31.6%，环比

上升 1.6 个百分点，上周磨机运转率 34.6%，环比上升 3.6 个百分点；本周

汽车产业链相关的轮胎半钢胎、全钢胎的开工率分别环比下降 0.1 个百分点、

下降 0.7 个百分点。2）产成品较快去库存。本周螺纹钢厂库+社库 1185.9

万吨，环比下降 4.3%；本周电解铝库存环比下降 0.8%；本周港口铁矿石库

存环比下降 1.6%；本周焦煤库存可用 11.6 天，环比延长 0.2 天。3）商品房

销售面积环比回落。本周 30 城商品房日均销售面积环比下降 13.3%，绝对

水平约为过去三年同期的 102.8%。土地一级市场供、需分化，上周百城土

地供应面积环比增加 12.7%，但百城土地成交面积环比减少 43.2%，百城成

交土地溢价率下降至 2.0%。内需方面，本周 9 大城市日均地铁客运量 4345

万，环比上升 0.5%，处历史最高位；一线城市除广州外，交通拥堵程度均

有所减缓。本周电影日均票房收入环比下降 10.3%，继续季节性下行；2 月

第四周乘用车厂家日均销量有所回升。外需方面，本周中国出口集装箱运价

指数环比下降 3.5%，其中通往东南亚的航线运价环比上涨 0.5%，通往欧洲

和美西的航线运价环比跌幅分别为 5.6%、4.4%。4）黑色商品期货价格多数

下跌。期货方面，本周焦煤、焦炭、螺纹钢、铁矿石的期货，分别环比下跌

2.4%、下跌 2.6%、上涨 1.0%、下跌 1.0%；现货方面，本周焦煤、螺纹钢、

铁矿石分别环比下跌 0.4%、上涨 0.9%、上涨 1.3%，焦炭价格持平。农产

品方面，本周农产品批发价格 200 指数环比下跌 0.2%。主要农产品中，蔬

菜批发价环比下跌 3.7%；水果批发价环比上涨 1.5%；鸡蛋批发价环比上涨

2.0%。猪肉批发价格环比下跌 1.0%，本周五为 20.83 元/公斤。 

 资本市场：本周资金面总体宽松，A股主要股票指数悉数下跌，中国国债收

益率曲线陡峭化下移，人民币汇率贬值。市场风险偏好回落，可能和上周末

公布的部分 2023年经济和社会发展目标低于市场预期有关。货币市场方面，

本周央行净回笼资金 9830 亿，R007 和 DR007 周五分别收于 2.17%和

2.03%，较上周五分别上行 14.0bp 和上行 10.1bp。债券市场方面，本周主

要期限的中国国债收益率均下行，10Y-1Y期限利差环比走阔 2.0bp，收益率

曲线陡峭化下移。股票市场方面，本周 A股主要股票指数悉数下跌，中信风

格指数里金融、周期的跌幅相对较大。外汇市场方面，本周美元指数小幅升

值 0.1%。本周在岸人民币相对美元贬值 0.93%、离岸人民币贬值 0.60%。 

 风险提示：稳增长政策力度及效果不及预期，海外发达经济体衰退程度超预

期，国际地缘政治冲突升级等。 
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一、 国内一周要闻  

本周市场关注度高的宏观要闻： 

图表1 本周市场关注度高的宏观要闻 

  事件 内容 简评 

1 

《关于 2022年中央

和地方预算执行情况

与 2023年中央和地

方预算草案的报告

（摘要）》发布 

预算草案报告（摘要）中，公布了 2023

年全国和地方的四本账预算收入预计

和支出安排，并分析了 2023年财政

收支形势、主要收支政策。 

一、狭义财政赤字 3.88万亿、新增专项债额度 3.80

万亿，两者均创下历史新高。3%的狭义财政赤字率，

隐含的 2023年名义GDP 增速为 6.9%，预计最终增

速将更高。 

二、体现了“保持必要支出强度”的原则。2023年

两本账预算支出同比 5.9%，明显高于 2022年的实际

支出同比 3.1%。除财政收入顺周期外，积极财政从

收入端减税降费转向扩大支出（公共财政收入+政府
性基金收入占名义GDP 的比例连续 4年下降， 2022

年为 23.3%，根据两本账预算收入预计、6.9%的名义

GDP 增速，估算得 2023年该比例回升至 24.4%）、

2022年缓税超过 7500亿将在 2023年逐步上缴，为

2023年财政支出发力提供支撑。 

三、在稳增长的同时，重视高质量发展和防风险。首

先是 5100亿新增狭义赤字全部由中央财政承担；其
次是部署加大地方政府债务风险化解力度；最后是在

财政支持现代化产业体系建设、乡村振兴、绿色转型、

基本公共服务等方面，都做了相关部署。 

资料来源：财政部、平安证券研究所 
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二、 实体经济：开工率走弱，商品房销售面积回落 

本周国内高频数据一览： 

图表2 本周国内高频数据一览  

 

资料来源：Wind,平安证券研究所；注：图表数据为相比上周的环比变化率 

 

2.1 工业生产：开工率走弱 

【平安观点】本周工业开工率有所回落。其中，黑色商品相关的全国高炉开工率、焦化企业开工率环比分别上升 0.9个百分

点、下降 0.4个百分点；上周基建相关的石油沥青装置开工率 31.6%，环比上升 1.6 个百分点，上周磨机运转率 34.6%，环

比上升 3.6个百分点；本周汽车产业链相关的轮胎半钢胎、全钢胎的开工率分别环比下降 0.1个百分点、下降 0.7个百分点。

目前工业开工率多数已高于 2022年农历同期，但和近年同期相比仍有一定差距，本周工业开工率边际回落，可能和重要会

议期间部分地区、部分行业适度减产有关，重要会议闭幕后工业开工率有望再度回升。 
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图表3 本周全国高炉开工率 82.0%，环比升 0.9个百分点 图表4 本周焦化企业开工率 74.2%，环比降 0.4个百分点 

  
资料来源:wind，平安证券研究所 资料来源:wind，平安证券研究所 

 

图表5 上周石油沥青装置开工率 31.6%，环比升 1.6个百
分点 

图表6 上周磨机运转率 34.6%，环比升 3.6 个百分点 

  
资料来源:wind，平安证券研究所 资料来源:wind，平安证券研究所 

 

图表7 本周汽车轮胎半钢胎开工率 73.8%，环比降 0.1个
百分点 

图表8 本周汽车轮胎全钢胎开工率 68.7%，环比降 0.7个
百分点 

  
资料来源:wind，平安证券研究所 资料来源:wind，平安证券研究所 
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2.2 库存：产成品去库存 

图表9 本周螺纹钢厂库+社库 1185.9 万吨，环比下降 4.3% 图表10 本周电解铝库存环比下降 0.8% 

  
资料来源:wind，平安证券研究所 资料来源:wind，平安证券研究所 

 

图表11 本周港口铁矿石库存环比下降 1.6% 图表12 本周焦煤库存可用 11.6 天，环比延长 0.2 天 

  

资料来源:wind，平安证券研究所 资料来源:wind，平安证券研究所 

 

2.3 需求：商品房销售面积回落 

【平安观点】 商品房销售面积环比回落。本周 30 城商品房日均销售面积环比下降 13.3%，绝对水平约为过去三年同期的

102.8%。上周土地一级市场供、需两端分化，百城土地供应面积环比增加 12.7%，但百城土地成交面积环比减少 43.2%，

百城成交土地溢价率下降至 2.0%。 

内需方面，本周 9 大城市日均地铁客运量 4345 万，环比增加 0.5%，绝对水平处历史最高位；一线城市中，除广州外交通

拥堵程度较上周均有所缓解；本周电影票房日均收入环比下降 10.3%，继续季节性回落；2月第四周乘用车厂家日均销量有

所回升，除月末冲量外，可能也和厂家大力促销有关。外需方面，本周中国出口集装箱运价指数环比下降 3.5%，其中通往

东南亚的航线运价环比上涨 0.5%，通往欧洲和美西的航线运价环比跌幅分别为 5.6%、4.4%。 
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图表13 本周 30 城商品房日均销售面积环比下降 13.3%   图表14 上周百城土地供应面积环比增加 12.7% 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
  

资料来源:wind，平安证券研究所 

 

图表15 上周百城土地成交面积环比减少 43.2%   图表16 上周百城成交土地溢价率下降至 2.0% 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
  

资料来源:wind，平安证券研究所 

 

图表17 2 月第 4 周乘用车厂家销量回升   图表18 本周电影票房日均收入 4675万，环比下降 10.3% 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
  

资料来源:wind，平安证券研究所 
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图表19 本周 9 大城市日均地铁客运量 4345 万，环比升
0.5% 

  图表20 本周一线城市中，除广州外交通拥堵程度较上周均
减缓 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所（注：9大城市分别为上海、广州、
成都、南京、武汉、西安、苏州、郑州和重庆）   

资料来源:wind，平安证券研究所 

 

图表21 本周中国出口集装箱运价指数下降   图表22 2023 年 2 月全球及美国制造业 PMI有所上行 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
  

资料来源:wind，平安证券研究所 

 

2.4 物价：黑色商品期货价格多数下跌 

【平安观点】本周黑色商品期货价格多数下跌。期货方面，本周焦煤、焦炭、螺纹钢和铁矿石的期货价，分别环比下跌 2.4%、

下跌 2.6%、上涨 1.0%、下跌 1.0%；现货方面，本周焦煤、螺纹钢和铁矿石的现货价，分别环比下跌 0.4%、上涨 0.9%、

上涨 1.3%，焦炭价格持平。 

农产品方面，本周农产品批发价格 200 指数环比下跌 0.2%。主要农产品中，蔬菜批发价环比下跌 3.7%；水果批发价环比

上涨 1.5%；鸡蛋批发价环比上涨 2.0%。猪肉批发价格环比下跌 1.0%，本周五为 20.83元/公斤。 

2 月 CPI 同比增速较快下行，显著低于市场预期，主要是受到春节错位因素影响，工业消费品（扣除能源）、猪肉价格的走

弱形成进一步助推。PPI方面，2月环比持平于上月，春节后中国经济向常态回归，不同行业 PPI环比增速表现分化。2月

物价数据的表现反映出春节后中国经济的“冷热不均”。尽管基建地产需求恢复，但商品消费恢复力度不强、出口和制造业

投资承压，宏观政策仍需为“改善社会心理预期、提振发展信心”保驾护航，促经济复元气。 
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