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结论：多地优化防控 

• 11月中采制造业PMI线下加快回落，从中观高频数据看：一方面，终端需求持续走低，各口径地产销

量增速降幅走扩，乘用车批发和零售增速也是双双转负；另一方面，工业生产继续转紧，沿海电厂发

电耗煤增速由正转负，汽车、钢铁、化工等主要行业开工率普遍下跌，仅钢厂钢材产量增速略有回升。 

 

• 全国公布二十条优化措施后，本土新增感染数及有新增确诊病例的地市占比均加速攀升并创新高，

“动态清零”要求下防控又被动趋严，对需求和生产形成制约，11月制造业PMI新订单和生产指数双

双下滑，创今年5月以来新低，出行活动和场景消费也再度走弱，比如百城拥堵指数同比增速创下

2020年4月以来新低，国内航班执行架次降至今年4月水平；汽车经销商闭店超20%致使乘用车销量增

速再度转负，全国影院营业率跌破50%。不过本周全国新增感染数现回落迹象，同时部分地方陆续优

化了防控措施，比如优化核酸检测对象范围，无社会面活动人员可不做核酸检测；减弱出行限制，重

庆、成都、天津、深圳等地市民乘坐公共交通不再查验核酸证明。我们预计，会有更多地市加入优化

行列。 
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各行业量价速览 

来源：WIND，中泰证券研究所 
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重要政策回顾 

来源：新华社、发改委、证监会、财联社等，中泰证券研究所 

部门/会议 文件/主题

国务院
联防联控机制

综合组

《加强老年人新
冠病毒疫苗接种

工作方案》

卫健委
座谈会

听取对优化完善
防控措施的意见

建议

-
优化核酸检测的
相关政策措施

发改委

基金支持重大项
目建设等和稳经
济政策措施督导
“回头看”视频工

作会议

证监会
房企股权融资

松绑

监管机构
要求四大行向房
企提供离岸贷款

四季度经济运行对全年经济十分重要，当前是巩固经济回稳向上基础的关键时间点，必须紧抓不放保持经济持续恢复态势，高效统筹疫情防控和经济社会发展，加
力落实稳经济各项举措、积极释放政策效能。协调机制要继续高效运转，加快推进项目建设和资金支付进度，争取形成更多实物工作量，充分发挥政策性开发性
金融工具的政策效应；同时，加强基金项目监督管理，确保各项工作经得起历史检验。会议强调，各有关地方要紧紧抓住今年最后一个月的时间，继续落实好稳经
济一揽子政策和接续政策，促进房地产健康平稳发展，做好稳就业相关工作，努力为巩固经济恢复发展基础，推动四季度经济回稳向上做出积极贡献。

中国监管机构要求四大行在12月10日前向房企提供以国内资产做担保的离岸贷款。

内容

决定在股权融资方面调整优化5项措施。1）恢复涉房上市公司并购重组及配套融资。募集资金用于存量涉房项目和支付交易对价、补充流动资金、偿还债务等，不

能用于拿地拍地、开发新楼盘等。2）恢复上市房企和涉房上市公司再融资。允许上市房企非公开方式再融资，引导募集资金用于政策支持的房地产业务，包括与“

保交楼、保民生”相关的房地产项目，经济适用房、棚户区改造或旧城改造拆迁安臵住房建设，以及符合上市公司再融资政策要求的补充流动资金、偿还债务等。允
许其他涉房上市公司再融资，要求再融资募集资金投向主业。3）调整完善房地产企业境外市场上市政策。与境内A股政策保持一致，恢复以房地产为主业的H股上

市公司再融资；恢复主业非房地产业务的其他涉房H股上市公司再融资。4）进一步发挥REITs盘活房企存量资产作用。会同有关方面加大工作力度，推动保障性租

赁住房REITs常态化发行，努力打造REITs市场的“保租房板块”。鼓励优质房地产企业依托符合条件的仓储物流、产业园区等资产发行基础设施REITs，或作为已

上市基础设施REITs的扩募资产。5）积极发挥私募股权投资基金作用。开展不动产私募投资基金试点，引入机构资金，投资存量住宅地产、商业地产、基础设施，

促进房地产企业盘活经营性不动产并探索新的发展模式。

1）新华时评文章称，对一些长期居家、行动不便的老人与在家上网课的学生来说，过高频次参加核酸检测既会造成不便，也没必要，更会浪费核酸检测资源。

2）广州市：11月28日上午8时至29日上午8时，除海珠、番禺、天河、白云4个区外，其余7个区引导群众按需检测，长期居家老人、每日网课学生、居家办公者等无

社会面活动人员，如果没有外出需求，可不参加全员核酸筛查。3）北京市朝阳等多区11月30日发布通知，进一步优化核酸检测服务，长期居家老人、三岁以下婴

幼儿、在家上网课学生等无社会面活动的人员，如无外出需求可以不参加每日核酸检测。自12月5日首班车起，公交、地铁运营企业在核验健康信息时，不得拒绝

无48小时核酸阴性证明的乘客乘车。4）重庆市：12月1日起，不再按行政区域开展全员核酸检测，不随意扩大核酸检测的范围。卫健委相关负责人12月2日新闻发

布会上介绍，公共交通陆续恢复，市民乘坐交通工具只需进行渝康码查验，但是进入公共场所需要72小时核酸阴性证明。5）四川成都：12月2日起，市民主动出

示健康码绿码，测体温、扫场所码，即可进入公共场所及乘坐公共交通工具。6）天津市：12月2日起乘坐天津轨道交通，取消72小时核酸证明查验。查验健康码、

扫场所码、测量体温进站乘车。7）深圳市：12月3日起，进入农贸市场须扫场所码，查验72小时核酸阴性证明；乘坐市内交通工具，进入公园、植物园、药店、室

外旅游景点，扫场所码、查验健康码绿码，不再查验核酸检测证明。

国务院副总理孙春兰连续两天召开座谈会，分别听取了专家代表和一线工作代表对优化完善二十条措施提出的意见建议。她指出，随着奥密克戎病毒致病性的减弱、
疫苗接种的普及、防控经验的积累，我国疫情防控面临新形势新任务。要不断完善诊断、检测、收治、隔离等措施，加强全人群特别是老年人免疫接种，加快治
疗药物和医疗资源准备。要充实基层专业防控力量，强化社区医疗卫生机构分级诊疗，加强居民健康管理和服务。同时充分肯定专家在防控中的重要贡献，充分肯
定基层工作者在抗疫中的重要作用，希望加强政策学习，完整、全面、准确地把握和执行防控措施，规范操作、不变形不走样，及时回应群众关切，帮助解决基本
生活保障、就医用药等急难愁盼问题。各级党委和政府要关心关爱基层一线防疫人员，做好工作生活保障。

坚持“应接尽接”原则；坚持政府牵头，部门联动，落实属地管理责任；坚持精准摸底，精细管理；坚持优化服务，提供便利；坚持多措并举，强化动员；坚持加强

监督，推动落实。加快提升80岁以上人群接种率，继续提高60-79岁人群接种率。还提出第一剂次加强免疫与全程接种时间间隔调整为3个月以上。
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基础设施 

生产制造 

目录 

房地产：11月各口径地产销量增速降幅走扩，百城房价同、环比增速下行。 

乘用车：11月前27天乘用车批发、零售销量增速转负，经销商库存回补。 

家电：10月三大白电厂家销量增速均跌，库销比多数上行。 

纺服：10月子行业营收增速普遍下行，库销比均有回升。 

农副食品：本周肉蛋降价、菜果涨价，预计11月CPI同比走低。 

休闲服务：上周电影票房收入、人次双双回落，市场热度显著下滑。 

消费服务 

机械：10月子行业营收增速多数下行，投资走低形成拖累。 

重卡：11月重卡销量同比增速降幅走扩，市场需求仍低迷。 

化工：本周PTA产业链产品价格多数下行，涤纶POY库存去化。 

钢铁：本周钢价升、毛利降，钢材产量增速回升，库存双双去化。 

水泥：本周全国水泥均价回落，企业库容比延续回升。 

玻璃：本周浮法玻璃均价回落，玻璃库存由去转补。 

原油：本周美油均价上行，CRB指数回升，美元指数走低。 

有色：本周金属价格普遍上行，铜、铝库存双双回落。 

煤炭：本周煤炭价格涨跌互现，秦皇岛港煤炭库存回补。 

货运：11月货运量增速涨少跌多，本周货运流量指数延续大幅下滑。 

客运：本周地铁客运量均降，航班执行架次国内降、国际升。 

电力：11月电厂耗煤同比增速转负，本周电厂煤炭库存去化。 
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房地产：11月各口径地产销量增速降幅走扩，百城房价同、环比增速下行 

来源：WIND，中泰证券研究所，21年为两年平均增速 

百家、五大龙头房企及35城地产销量同比增速（%） 

来源：WIND，中泰证券研究所 

百城住宅价格指数同比及环比增速（%） 

指标 数据表现 解读 

需求 

库存 

11月百城房价同比增速归零，已持续18个月下行，创2015

年8月以来新低，环比增速降幅略走扩。11月35城地产销
量增速降幅延续扩大，其中一二线城市销量增速降幅走扩，
而三四线城市销量增速降幅收窄，整体跌幅约三成；百家、
五大龙头房企销量增速降幅均有扩大，跌幅超四成。11月
十大城市商品房库销比续升，持续三个月上行，处2010年
以来同期次高位。11月百强房企拿地面积同比增速回落，
拿地金额同比降幅扩大。 11月十大城市商品房库销比升至13.4个月。 

11月35城地产销量增速降幅扩大至-29.5%， 

百家、五大龙头房企销量增速降幅 

分别走扩至-44.9%、-41.1%。 

11月百强房企拿地面积同比增速回落。 

上周百城土地成交面积同比增速下行，溢价率走低。 
土地成交 

价格 11月百城房价同、环比增速均有下行。 
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乘用车：11月前27天乘用车批发、零售销量增速转负，经销商库存回补 

来源：WIND，中泰证券研究所，21年为两年平均增速 

乘联会乘用车销量同比增速（%） 

来源：WIND，中泰证券研究所 

汽车经销商库存预警指数（%） 

指标 数据表现 解读 

需求 

受疫情影响，10月汽车销售增速放缓，汽车制造业营
收增速同步回落。11月全国新增新冠疫情感染数迅速
攀升，经销商闭店情况达到20%以上较为严重程度，
消费者被封控无法提车、经销商因闭店无法营业，11

月前27天乘联会乘用车批发、零售销量增速双双转负。
销售走弱使得库存回补，11月汽车经销商库存预警指
数延续回升，处年内和2015年以来同期的次高位。本
周半钢胎开工率下滑，创2014年以来同期次低位。 

10月汽车制造业营收增速降至18.9%。 

11月前27天乘联会乘用车批发、零售销量增速 

双双转负至-17%、-14%。 

本周半钢胎开工率走低至64.2%。 生产 

库存 11月汽车经销商库存预警指数升至65.3%。 
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家电：10月三大白电厂家销量增速均跌，库销比多数上行 

来源：WIND，中泰证券研究所，21年为两年平均增速 

产业在线三大白电厂家销量当月同比增速（%） 

来源：WIND，中泰证券研究所 

产业在线冰箱库销比 

指标 数据表现 解读 

需求 

10月三大白电厂家销量增速均有下行，其中冰箱和洗衣
机增速降幅双双走扩，主要受到海外市场萎靡的拖累，欧
美经济遇冷、需求整体下滑使得外需继续走弱，而国内市
场受扩消费的影响，叠加双十一企业提前备货的带动，表
现相对较好，内外销市场的差距进一步放大。10月三大
白电厂家库存水平多数上行，其中空调库销比升至2013

年以来同期新高，冰箱库销比也持续上行，仅洗衣机库销
比略有走低。 

10月产业在线冰箱厂家销量增速降幅扩大至-17.9%， 

洗衣机厂家销量增速降幅扩大至-8.4%。 

库存 
10月产业在线冰箱厂家库销比升至0.61， 

洗衣机厂家库销比降至0.38。 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_49678


