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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，疫情冲击加剧，供需两弱；降准加快落地，打开
了后续降息的空间，地产政策加速推进。 
出行：疫情多省扩散，地铁航班出行均弱； 
出口：运价延续回落，BDI 跌幅收窄； 

地产：房屋销售小幅回升，政策政策不断提速加码； 
基建：疫情扰动加剧，开工持续受阻； 
工业：生产开工分化，钢胎开工延续修复； 
消费：月中乘用车销量回升，线下消费再回落。 

 

▌  2、通胀走势如何？  

除水果小幅上涨外，农产品价格均有回落；美元走弱叠加国
际原油供需格局转弱，原油价格转跌。 
 

▌  3、利率环境有哪些变化？ 

本周市场利率均下行，但长短利率分化，短端利率下行幅度

更大；11 月 25 日全面降准，进一步彰显了央行呵护经济的

态度，打开了后续降息的空间，尤其是跟地产相关性更强的

5年期 LPR调降值得期待。 

 

▌  4、 海外市场怎么看？ 

美国 FOMC 纪要公布，大多数美联储官员赞成不久后开始放慢

加息步伐，但终端利率会比此前会议预期的更高。美国衰退

担忧再起，美元美债均走弱，美国三大期限利差再走阔。 

 

▌  5、政策端有哪些新动向？ 

地产方面，金融支持政策提振加速，“第二支箭”增信首批

民营房企债券发行，保交楼再增 2000 亿专项贷款，国有大行

加大对房企意向性授信额度支持力度； 

疫情方面，湖南、郑州、三亚、南昌、上海相继加强外地来

访人员流动管理，3或 5 日内不得进餐饮商超等娱乐场所。 

 

▌  6、下周重要数据与政策（11/27-12/03）： 

重要数据：中国 10 月工业企业利润总额、11 月中国 PMI，美

国三季度 GDP、美国制造业 PMI及失业率等；  

重大政策：关注防疫政策优化调整、地产提振政策落地情
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况，保交楼落实进度，专项债提前批下达情况。 

 

▌ 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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本周高频指标显示疫情冲击下的经济弱复苏仍面临重重挑战。具体来看，疫情多省扩

散，地铁航班出行下滑；土地成交量价齐升，地产销售小幅回升；受疫情影响，生产开工

延续下滑，线下消费依旧疲软；多因素导致原油价格持续下行。 

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 ▲ 26.36 17436 13799

当周新增无症状 例 ▲ 20.74 165218 136843

9城地铁客运量 万人次 ▼ -39.00 2209.72 3622.77 主要城市地铁客运量大幅下降

百城拥堵延时指数 % ▼ -0.05 1.46 1.52 城市拥堵指数小幅回调
 

中国出口集装箱运价指数CCFI — ▼ -5.32 1563.46 1651.26

上海出口集装箱运价指数SCFI — ▼ -5.89 1229.90 1306.84

波罗的海干散货指数BDI — ▼ -4.01 1215.20 1266.00 BDI指数持续下跌
 

100大中城市成交土地占地面积 万平方米 ▲ 24.68 2210.26 1772.77

100大中城市成交土地溢价率 % ▲ 3.01 4.99 1.98

30大中城市商品房成交面积 万平方米 ▲ 6.09 279.00 262.99 商品房销售涨幅收窄

城市二手房出售挂牌价指数:全国 — ▼ -0.09 189.08 189.25 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 ▼ -5.82 156889.80 166583.74 二手房成交面积跌幅收窄

石油沥青装置开工率 % ▼ -4.80 38.2 43 石油沥青开工率再回落

水泥磨机运转率 % ▼ -1.02 43.61 44.63

水泥发运率 % ▼ -1.77 46.21 47.98

水泥价格指数 点 ▼ -0.17 153.92 154.18 水泥价格延续回调

南华玻璃指数 点 ▼ -0.56 1789.55 1799.62 玻璃价格止涨转跌

南方八省电厂耗煤 万吨 ▲ 3.74 183.30 176.70 重点电厂耗煤延续小幅上行

唐山钢厂:高炉开工率 % — 0.00 52.38 52.38

唐山钢厂:产能利用率 % ▲ 1.77 71.54 69.77

主要钢厂:螺纹钢开工率 % ▼ -0.65 46.89 47.54

主要钢厂:螺纹钢产量 万吨 ▼ -1.99 284.88 290.67

焦化企业开工率:产能>200万吨 % ▼ -0.90 74.30 75.20

PTA:开工率 % ▼ -0.10 73.14 73.24

开工率:汽车轮胎:全钢胎 % ▲ 1.33 62.89 61.56

开工率:汽车轮胎:半钢胎 % ▲ 0.09 67.68 67.59

钢材 万吨 ▼ -3.24 856.07 884.71

螺纹钢 万吨 ▼ -2.87 353.37 363.80

沥青 万吨 ▲ 0.03 47895.00 47879.00

南方八省电厂存煤 万吨 ▼ -1.01 3143.00 3175.00 电厂存煤库存继续小幅减少

焦化厂炼焦煤库存 万吨 ▲ 3.75 864.30 833.10 炼焦煤库存持续回升
 

乘用车厂家零售:日均销量 辆 ▲ 32.36 52485.00 39652.00

乘用车厂家批发:日均销量 辆 ▲ 41.07 58523.00 41484.00

当日电影票房 万元 ▼ -40.79 11368.25 19198.60 电影票房再度下跌

中国公路物流运价指数:整车运输 点 ▼ -0.01 1026.14 1026.26 整车物流运价基本持平
 

农产品批发价格200指数 2015年=100 ▼ -0.33 124.21 124.62

菜篮子产品批发价格200指数 2015年=100 ▼ -0.37 125.46 125.93

猪肉平均批发价 元/公斤 ▼ -0.38 33.42 33.55

28种重点监测蔬菜平均批发价 元/公斤 ▼ -1.84 4.16 4.24

Myspic综合钢价指数 元/吨 ▼ -0.22 144.88 145.20 钢铁价格止涨转跌

焦煤 元/吨 ▼ -0.59 2139.90 2152.50

动力煤 元/吨 — 0.00 899.00 899.00

布伦特原油 美元/桶 ▼ -5.92 86.04 91.45 布油持续下跌

铝 美元/吨 ▼ -1.53 2387.00 2424.10 铝价止涨转跌

锌 美元/吨 ▼ -4.89 2913.10 3062.90 锌价再度下跌

铁 元/吨 ▲ 2.28 755.10 738.30

铜 美元/吨 ▼ -3.13 7989.50 8248.00

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

土地成交面积大幅回弹

溢价率再度上涨

水泥磨机运转率、发运率持续下

滑

唐山钢厂开工率持平、产能利用

率再度涨

螺纹钢开工率、产量延续回落

焦化企业、化工企业开工率小幅

下跌

汽车轮胎开工率涨幅收窄

钢材和螺纹钢库存持续去化，沥

青库存持续小幅回升

乘用车销量涨幅走阔

农产品批发价跌幅收窄

猪肉、鲜菜价格持续下跌

煤炭价格分化，焦煤小幅下跌，

动力煤价格持平

铁、铜价格分化，铁价延续小幅

上涨



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 6 

诚信、专业、稳健、高效 

 

1、 经济:疫情持续扩散，供需两端承压 

1.1、 疫情：疫情持续扩散，出行延续受阻  

本周全国疫情持续扩散，新增确诊 17436 例，新增无症状 165218 例；截至 11 月 28 日

4 时，全国共有 31719 个高风险区（前值 14551）。自石家庄宣布解除静默后，感染者开始

大幅反弹，截止 11 月 24 日，新增确诊已超过 3000 人。广州和重庆仍然是疫情严重地区，

11 月 17 日-23 日，广州累计新增感染者约 6.6 万例，重庆新增约 4.1 万例，皆已接近单日

新增感染及传播指数的峰值；北京、河北省、成都市仍处于上升期。自 20 条各地优化防疫

政策逐步落实以来，疫情发展呈现出更大的不确定性，湖南、郑州、三亚、南昌、上海相

继限制限制外地来访人员流动，3或 5日内不得进餐饮商超等娱乐场所。 

图表 2：本周新增确诊及无症状人数超 18 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 城及 29 城地铁客运量分别环比减少 39%

和 51.2%；百城拥堵延时指数环比小幅下行 0.05%；执飞航班数环比下降 5.86%，跨省出行

严重受阻。 

图表 3：受疫情影响，本周 9 城地铁客运量环比下降 39% 

 
资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 
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1.2、 出口：BDI 指数跌幅收窄，运价延续回落 

截至 11 月 26 日，波罗的海干散货指数延续下跌，较上周下跌 4.01%，跌幅收窄；出口

运价持续回调，CCFI 和 SCFI 分别环比下行 5.32%和 5.89%，海外需求持续回落，出口依旧

承压。 

图表 4：本周 BDI 指数跌幅收窄 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 

1.3、 地产：土地成交量价齐升，地产销售小幅修复 

11 月 13 日-11 月 20 日，百城土地成交面积，较回升上周增长 24.68%，百城土地溢价

率环比上涨 3.01%，部分城市开启第五轮集中拍地推高了土地市场的热度。11 月 19 日-11

月 26 日，30 大中城市商品房销售面积延续上涨，涨幅收窄至 6.09%，较 10 月同期上涨

9.45%，其中三线城市大幅上涨；二手房成交面积降幅收窄至 5.82%；截至 11 月 20 日，全

国城市二手房挂牌价近期基本持平，较上周小幅下滑 0.09%。近期地产提振政策加速出台，

商品房销售有所回暖，但能否企稳还有待验证。 

图表 5：当周 30 大中城市商品房成交延续回升（%） 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 
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图表 6：第五轮集中拍地推动土地市场量价齐升 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 

1.4、 基建：开工延续回落，水泥价格小幅上行 

截至 11 月 23 日，石油沥青开工率下跌 4.80%；11月 12日-11 月 19 日，水泥磨机运转

率、发运率均下行，水泥磨机运转率环比下降 1.02%，水泥发运率环比下跌 1.77%。11 月

19-11 月 26 日，水泥价格延续回调，环比下滑 0.17%；南华玻璃指数止涨转跌，环比回调

0.56%。 

图表 7：水泥生产发运受阻，推动水泥价格小幅提升，但仍远低于往年（%） 

 

资料来源：Wind 资讯，华鑫证券研究 
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100大中城市:成交土地占地面积:当周值 万平方米

100大中城市:成交土地溢价率:当周值 （右轴 %）
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