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最近一年大盘走势  

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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▌  1、有哪些值得关注的经济指标？ 

总体来看，生产、开工、基建均有修复，但内需仍待提振，
地产销售是否企稳尚待观察。 

出行：疫情多省扩散，地铁出行大幅转弱； 
出口：运价延续回落，BDI跌幅收窄； 

地产：商品房销售小幅回升，持续性有待观察； 
基建：基建开工有所修复，疫情影响减弱； 

工业：生产大多修复，钢胎开工回升； 
消费：乘用车销售增速放缓，电影观影触底回升。 

 

▌  2、 通胀走势怎么看？ 

除水果小幅上涨外，农产品价格均有回落，猪肉价格连续四
周下跌，通胀压力可控。 

 

▌  3、市场利率有何变化？ 

本周债市异动，受防疫政策优化经济预期修复、地产政策发

力信用环境改善、财政虹吸效应增强、流动性偏紧等因素影

响下，债市快速调整，市场利率大幅上行，引发机构赎回。

短期已有超调，后续调整不具备持续性，年末降准降息仍可

期。 

 

▌  4、海外市场有哪些新动向？ 

中美元首成功会晤，G20 提出数字丝绸之路倡议；美联储官

员发言偏鹰，美债利率再度上行，美元止跌。美债三大期限

利差延续倒挂，中美国债利差收窄。 

 

▌  5、政策端有哪些重要发力点？ 

本周发布了 10 月经济数据、财政收支数据和三季度央行货币

政策执行报告；地产方面出台保函置换预售监管资金规定，

地产流动性支持加码；推动 PPP 规范发展，民间投资助力基

建；产业方面，11 月发布 70 个游戏版号。 

 

▌  6、下一阶段货币政策有哪些新信号？ 

三季度货币政策执行报告中虽然增加了对通胀的担忧，但当

前重心仍是巩固经济修复的基础，为实体经济提供更有力的

支持，流动性总体充裕；但宽松力度可能没有之前那么大，
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既要兼顾经济修复，又要防通胀，还要稳汇率、抑空转，更

多的发力点或将落在结构性货币工具上。 

 

▌  7、下周重要数据与政策前瞻（11/20-11/26） 

中国 10 月工业企业利润总额、中国 11 月 LPR 报价，美联储

11 月 FOMC 会议纪要；政策方面，仍需关注地产及疫情相关

政策推进情况。 

 

▌ 风险提示 

（1）宏观经济加速下行  

（2）疫情反复冲击 

（3）政策效果不及预期 
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本周疫情延续扩散，地铁航班出行大幅下降；出口运价延续回落，BDI 指数跌幅收窄；

商品房销售小幅回升，是否企稳仍待观察；生产开工有所修复，但仍弱于往年同期；乘用

车销量月中回升，电影观影触底反弹；农产品延续下跌，有色金属均上涨。 

图表 1：高频指标数据最新变动 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 

单位 涨跌 变动幅度 本周 上周 指标说明

当周新增确诊 例 ▲ 70.74 13799 8082

当周新增无症状 例 ▲ 131.98 136843 58988

9城地铁客运量 万人次 ▼ -32.57 2434.15 3609.68 主要城市地铁客运量大幅回落

百城拥堵延时指数 % ▲ 0.03 1.52 1.49 城市拥堵指数小幅上涨
 

中国出口集装箱运价指数CCFI — ▼ -4.55 1651.26 1729.92

上海出口集装箱运价指数SCFI — ▼ -9.45 1306.84 1443.29

波罗的海干散货指数BDI — ▼ -0.07 1266.00 1366.20 BDI指数跌幅收窄
 

100大中城市成交土地占地面积 万平方米 ▼ -38.32 1528.17 2477.49

100大中城市成交土地溢价率 % ▼ -1.19 2.08 3.27

30大中城市商品房成交面积 万平方米 ▲ 8.78 254.46 233.92 商品房销售面积止跌转涨

城市二手房出售挂牌价指数:全国 — ▼ -0.02 189.25 189.28 全国二手房挂牌价延续下跌

12大中城市二手房成交面积 万平方米 ▼ -0.87 165034.17 166476.20 二手房成交面积跌幅收窄

石油沥青装置开工率 % ▲ 0.80 43 42.2 石油沥青开工率小幅回升

水泥磨机运转率 % ▼ -0.15 44.63 44.78

水泥发运率 % ▲ 0.19 47.98 47.79

水泥价格指数 点 ▼ -0.08 154.08 154.19 水泥价格延续下跌

南华玻璃指数 点 ▲ 1.65 1786.45 1757.52 玻璃价格止跌转涨

南方八省电厂耗煤 万吨 ▲ 4.62 176.70 168.90 重点电厂耗煤持续上行

唐山钢厂:高炉开工率 % ▲ 0.79 52.38 51.59

唐山钢厂:产能利用率 % ▼ -0.67 69.77 70.44

主要钢厂:螺纹钢开工率 % ▼ -0.66 47.54 48.20

主要钢厂:螺纹钢产量 万吨 ▼ -1.95 290.67 296.46

焦化企业开工率:产能>200万吨 % ▲ 0.50 75.20 74.70

PTA:开工率 % — 0.00 73.24 73.24

开工率:汽车轮胎:全钢胎 % ▲ 10.57 61.56 50.99

开工率:汽车轮胎:半钢胎 % ▲ 8.62 67.59 58.97

钢材 万吨 ▼ -3.75 884.71 919.15

螺纹钢 万吨 ▼ -4.02 363.80 379.03

沥青 万吨 ▲ 2.05 47879.00 46919.00

南方八省电厂存煤 万吨 ▲ 0.95 3175.00 3145.00 电厂存煤库存小幅增加

焦化厂炼焦煤库存 万吨 ▲ 1.98 833.10 816.90 炼焦煤库存回升
 

乘用车厂家零售:日均销量 辆 ▲ 11.41 39652.00 35590.00

乘用车厂家批发:日均销量 辆 ▲ 7.05 41484.00 38751.00

当日电影票房 万元 ▲ 54.34 19198.60 12438.96 电影票房回暖

中国公路物流运价指数:整车运输 点 ▲ 0.02 1026.26 1026.05 整车物流运价止跌转涨
 

农产品批发价格200指数 2015年=100 ▼ -0.87 124.77 125.87

菜篮子产品批发价格200指数 2015年=100 ▼ -1.00 126.10 127.37

猪肉平均批发价 元/公斤 ▼ -2.36 33.55 34.36

28种重点监测蔬菜平均批发价 元/公斤 ▼ -2.66 4.24 4.35

Myspic综合钢价指数 元/吨 ▲ 1.61 145.59 143.28 钢铁价格止跌转涨

焦煤 元/吨 ▲ 3.98 2152.50 2070.20

动力煤 元/吨 — 0.00 899.00 899.00

布伦特原油 美元/桶 ▼ -3.85 91.45 95.12 布油止涨转跌

铝 美元/吨 ▲ 2.56 2424.10 2363.70 铝价延续小幅上涨

锌 美元/吨 ▲ 5.04 3062.90 2915.80 锌价止跌转涨

铁 元/吨 ▲ 10.28 738.30 669.50

铜 美元/吨 ▲ 0.81 8246.20 8179.70

指标

工业

通胀

疫情与出行

消费

出口

地产基建

生产

库存

消费品

资源品

-国内定价

资源品

-国外定价

资源品

 -共同定价

新增确诊、无症状人数持续大幅增加

出口集装箱运价指数延续回调

土地成交面积跌幅走阔

溢价率小幅下跌

水泥磨机运转率、发运率分化，

水泥发运率小幅上涨

唐山钢厂开工率回升、

产能利用率持续下跌

螺纹钢开工率、产量延续回落

焦化企业开工率小幅上涨，

化工企业开工率基本持平

汽车轮胎开工率涨幅走阔

钢材、螺纹钢库存持续去化，沥青库存

小幅回升

乘用车销量止跌转涨

农产品批发价跌幅收窄

猪肉、鲜菜价格再度下跌

煤炭价格分化，焦煤止跌转涨

铁、铜价格延续小幅上涨
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1、 经济:生产基建弱修复，需求尚待提振  

1.1、 疫情：疫情持续扩散，地铁出行大幅减少  

本周全国疫情持续扩散，新增确诊 13799 例，新增无症状 136843 例；截至 11 月 20 日，

全国共有 14551 个高风险区（前值 4176）。本周广东、重庆、河南、内蒙古、甘肃、新疆

疫情较为严重，广东累计新增感染病例数最多，占全国的 35%以上，重庆也处于快速上升

期；河北、青海、黑龙江、山西、四川等 10 地一周内新增感染数也超过 1000 例。近期中

央和地方均强调“精准防疫”，更加注重降低防控对经济的影响，已有 20 多个省、市、自治

区落实防疫优化政策。 

图表 2：本周新增确诊及无症状人数超 15 万例 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 

交运出行方面，受疫情持续扩散影响，本周 9 城地铁客运量大幅回落，较上周减少

32.57%，全国 29 城地铁出行人次环比回落 47.79%；执飞航班数环比上涨 1.5%，跨省出行

持续修复；百城拥堵延时指数环比基本持平。 

图表 3：受疫情影响，地铁客运量大幅下降 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 
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1.2、 出口：BDI 指数止跌转涨，运价延续回落 

波罗的海干散货指数跌幅收窄，小幅回落 0.07%，出口运价持续回调，CCFI 和 SCFI

分别环比下行 4.55%和 9.45%，海外需求持续回落，出口依旧承压。 

图表 4： 外需延续回落，CCFI 和 SCFI 指数持续回调 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 

1.3、地产：商品房销售小幅回升，政策提振进一步加码 

11 月 7 日-11 月 13 日，百城土地成交面积大幅下降，较上周下降 38.32%，百城土地溢

价率环比下跌 1.19%，随着集中拍地结束，土地交易逐步趋冷。11 月 13 日-11 月 19 日，30

大中城市商品房销售面积止跌转涨，环比增加 8.78%，其中一线城市涨幅较大，环比上行

22.78%；12 大中城市二手房成交面积降幅收窄至 0.87%；截至 11 月 13 日，全国城市二手

房挂牌价近期基本持平，较上周小幅下滑 0.02%。近期地产提振政策频出，本周地产销售有

所改善，11 月前 3 周商品房销售分别较 10 月和 9 月同期提升 18%和 6.6%，地产销售是否

企稳仍待观察。  

图表 5：当周 30 大中城市商品房成交止跌转涨（%） 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 
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图表 6：近期商品房销售有所改善，持续性仍待观察 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 

1.4、基建：沥青开工率止跌转涨，水泥指标分化 

截至 11 月 16 日，石油沥青开工率小幅上行 0.8%；11 月 6 日-11 月 12 日，水泥磨机运

转率、发运率分化，水泥磨机运转率环比下降 0.15%，水泥发运率环比上涨 0.19%。，水泥

价格延续回调，环比下滑 0.08%；南华玻璃指数止跌转涨，环比上升 1.65%。防疫优化政策

逐步推进，部分地区已逐步落实，后续对开工冲击有望减弱。 

图表 7：沥青开工率止跌转涨 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 
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