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上游价格出现分化，下游需求仍较疲软 
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[Table_Summary] 投资要点: 

 

►   疫情：本土疫情再现，海外新增病例继续上升 

 

►   下游：下游需求仍较低迷，出口运价再次转升 

 

►   中游：高炉开工率持续下降，水泥价格回落 

 

►   上游：原油、铁矿石价格回升，动力煤继续下降 

 

►   食品价格：猪肉、蔬菜价格环比回落 

 

►   资金/债市：资金利率平稳，国债短端利率上升 

 

►   汇率：人民币升值 

 

 

风险提示 
经济出现超预期变化。 
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1.疫情：本土疫情再现，海外新增病例继续上升 

图 1  12 月以来全国新增确诊病例持续高于 50  图 2  美国每日新增确诊病例数再次上升 

 

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  资料来源：WIND，华西证券研究所 

图 3  全球新增病例数延续上升趋势  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  

2.下游：下游需求仍较低迷，出口运价再次转升 
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图 4  商品房销售面积低位震荡（万平方米）  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  

图 5  乘用车销量延续同比回落（辆）  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  
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图 6  集装箱运价指数再次小幅上升  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  

图 7  BDI 指数再次转落  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  
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3.中游：高炉开工率持续下降，水泥价格回落 

图 8  螺纹钢价格基本持平  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  

图 9  全国高炉开工率继续走低  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  
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图 10  水泥价格指数回落 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所 

 

4.上游：原油、铁矿石价格回升，动力煤继续下降 
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图 11  12 月上旬 WTI 原油价格回升 

 
资料来源：WIND，华西证券研究所 

图 12  铁矿石价格回升  

 

 

资料来源：WIND，华西证券研究所  
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