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  

平安观点： 
 实体经济：16个省市自治区出现新增确诊，工业生产延续弱势。1）国内

疫情多点扩散。11 月 1 日-6 日，全国共有 16 个省市自治区（不含港澳台）

出现新增本土确诊，合计 392 例，其中黑龙江 157 例，占比四成。从日度

数据看，11 月 2 日是新增确诊数高点，为 93 人。2）工业生产延续弱势。

全国高炉开工率降至年内次低，石油沥青装置开工率连续两周回落，汽车

轮胎半钢胎开工率虽小幅回升，但都处于年内较低水平。3）工业品整体

在累库。铁矿石和电解铝的库存都高位上升。在生产放缓的情况下，螺纹

钢厂库+社会库存较上周仅环比下降 0.4%，侧面反映当前对螺纹钢的需求

较弱。4）终端需求继续低迷。本周 30 大中城市商品房成交面积环比减少

3.6%，上周百城土地成交面积反季节性大降 43.6%。近期，房企信用违约

似有扩散之势，表明房企现金流仍较紧张，压制拿地意愿。本周全国电影

票房和 9 大城市客运量均较上周有所好转，但仍明显低于 2019 年同期水

平。5）动力煤和双焦的期货价格止跌企稳，蔬菜价格由涨转跌。受政策

影响较大的动力煤、焦煤和焦炭的期货价格，在本周都止跌企稳，焦煤和

焦炭的期货价格大幅低于现货价格。本周铁矿石、螺纹钢和水泥价格都下

跌，或表明当前的地产新开工需求仍较弱。本周农产品批发价环比下跌

1.1%，主要因蔬菜批发价结束连续 6 周的上涨，本周下跌 6.2%，而猪肉

批发价本周延续上涨，环比涨幅为 3.2%。 

 资本市场：本周资金面较为宽松，A股大盘股跌幅相对较大，各期限国债

收益率均明显下行，在岸人民币贬值，从各资产走势看“类滞胀”预期短

期有所降温。货币市场，由于本周是月初，和上周相比受月末效应的影响

减弱，尽管本周公开市场操作净回笼资金 7800 亿，但本周五 DR007 和

R007 较上周仍分别下行了 21.6bp 和 26.4bp，资金面较为宽松。股票市

场，本周大盘股跌幅相对较大，尤其是受政策影响较大的周期股。本周北

向资金净流入 44.14 亿，沪深两市各交易日的成交额均在万亿以上。国内

黑色大宗期货大跌后，“类滞胀”预期有所降温，带动市场情绪好转。债

券市场，本周“滞”对债市的影响明显大于“涨”：上周末公布的统计局

PMI 低于预期，以及国内动力煤、双焦和螺纹钢等黑色品种的期货价格大

跌，带动通胀预期有所降温，共同推动本周各期限国债收益率均明显下行，

10Y-1Y期限利差也大幅收窄了 5.7bp。由于主要黑色品种的现货价格多明

显高于期货，且动力煤和双焦的期货价格已止跌企稳，后续需要警惕“类

滞胀”预期再度发酵对债券市场的可能冲击。外汇市场，本周美联储官宣

Taper，基本符合预期，周五美元指数收于 94.2，环比上涨 0.1%。本周在

岸人民币兑美元贬值 0.11%、离岸人民币兑美元升值 0.17%。 

 风险提示：稳增长力度不及预期，上游涨价向下游传导增强，地缘政治冲

突升级。 
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一、 国内一周要闻：  

本周市场关注度高的宏观要闻： 

1）商务部印发《关于做好今冬明春蔬菜等生活必需品市场保供稳价工作的通知》，保障今冬明春广大人民群众生活必需品供

应充足，切实做好市场保供稳价工作。 

2）中国正式申请加入《数字经济伙伴关系协定》（DEPA）。申请加入 DEPA，符合中国进一步深化国内改革和扩大高水平对

外开放的方向，有助于中国在新发展格局下与各成员加强数字经济领域合作、促进创新和可持续发展。 

3）国家发改委组织召开全国长协煤流向监管工作视频会议，要求所有参与今年四季度补签中长期合同的煤矿、燃煤电厂、

热电厂和民用采暖燃煤供热企业都要纳入长协煤流向监管系统数据填报的企业范围，将做好履约数据每周填报作为一项基础

性工作，长期坚持下去。 

4）今年前三季度全国新增减税降费 9101亿元，其中新增减税 7889亿元,新增降费 1212亿元。这一规模超预期，此前财政

部有关领导预计今年将超过 7000 亿元。 

5）工业和信息化部、人民银行、银保监会、证监会联合发布《关于加强产融合作推动工业绿色发展的指导意见》，要求建立

商业可持续的产融合作推动工业绿色发展路径，推动建设工业绿色低碳转型与工业赋能绿色发展相互促进、深度融合的产业

体系，以工业绿色化引领高端化、智能化发展，促进工业稳增长和有效投资。 

6）据贝壳研究院的统计，今年 10月全国 90个城市的首套和二套房贷平均利率分别为 5.73%和 5.99%，均环比下调 1个基

点。上海证券报记者从多个城市的银行、房产中介等机构了解到，部分地区房贷放款有所提速，但大部分地区额度依旧紧张。 

7）国家发改委表示，11月份以来电厂供煤持续大于耗煤，库存日均增加 160 万吨，存煤水平快速提升。11 月 5日电煤装

车 6.5 万车，同比增长 39%；电煤供大于耗 182 万吨，电厂存煤达到 1.16 亿吨，可用 20天。 

 

二、 实体经济：生产延续弱势，动力煤和双焦期货价格止跌企稳 

2.1 国内疫情： 16 个省市自治区出现新增确诊 

图表1 本周一到周六（11月 1日-6日），全国 16个省市自治区（不含港澳台）出现本土新增确诊，共计 392例 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所 
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图表2 本周本土日新增确诊数（不含港澳台） 图表3 11月 2日国内每百人疫苗接种人数达到 158.3 

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

 

2.2 工业生产：景气度延续弱势 

图表4 本周全国高炉开工率 48.5%，降至年内次低 图表5 本周汽车轮胎半钢胎开工率 56.5%，小幅回升 

  
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6 本周焦化企业开工率 65.5%，处于年内低点 图表7 本周石油沥青装置开工率 56.5%，已 2周回落 

  
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 库存：电解铝和铁矿石高位累库 
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图表8 本周螺纹钢厂库+社库环比下降 0.4% 图表9 本周电解铝库存环比增加 2.6%，高位上升 

  
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10 本周 45港铁矿石库存达到 1.47亿吨，持续累库   图表11 本周焦煤库存可用 16.3天，和往年同期持平 

 

  

 

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：土地市场继续降温，出口运价指数回升 

图表12 本周 30城商品房成交面积环比减少 3.6%   图表13 上周百城供应土地面积环比增加 30.0% 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
  

资料来源:wind，平安证券研究所 
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图表14 上周百城成交土地面积环比减少 43.6%   图表15 上周百城成交土地溢价率回落至 1.1% 

 

  

 

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16 10 月第四周厂家乘用车日均销量为 9.4万辆   图表17 本周电影日均票房 8167万，环比下降 7.9% 

 

  

 

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18 本周 9大城市日均地铁客运量为 3662万，较上
周环比增加 3.9% 

  图表19 和上周相比，本周北京和深圳的交通拥堵有所缓
和，上海和广州的交通拥堵程度有所增加 

 

  

 

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 
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图表20 本周中国出口集装箱运价指数回升，美西和欧洲
航线的也是如此，东南亚航线的下跌 

  图表21 10 月中旬八大枢纽港口内贸和外贸的集装箱吞
吐量同比分别为-14.2%、-3.3%，均大幅回落 

 

  

 

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：动力煤和双焦止跌企稳，蔬菜批发价由涨转跌 

图表22 本周动力煤现货和期货的价格都呈见底之势   图表23 本周山西焦煤企业价格高位调降 2次，期货反弹 

 

  

 

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24 本周吕梁焦炭企业价格调降 1次，期货反弹   图表25 本周螺纹钢期货和现货分别下跌 8.6%、5.8% 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
  

资料来源:wind，平安证券研究所 
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