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平安观点： 
 实体经济：本周工业开工率延续回升，螺纹钢去库存；商品房销售面积持

续回温，地铁客运量达近年同期高位；黑色商品期货价格普遍上涨。1）

本周工业开工率持续回升。其中，黑色商品相关的全国高炉开工率、焦化

企业开工率分别环比上升 1.4个百分点、上升 0.3个百分点。基建相关的

石油沥青装置开工率本周环比上升 0.3个百分点，上周水泥磨机运转率环

比上升 9.6个百分点。汽车相关的轮胎半钢胎开工率、全钢胎开工率，本

周环比分别上升 1.9个百分点、1.3个百分点，已连续 5周提高。2）螺纹

钢去库存。产成品方面，本周螺纹钢厂库+社库较上周环比下降 0.9%，是

2023年以来的首次；本周电解铝库存环比上升 2.0%。原材料方面，本周

港口铁矿石库存较上周上升 0.8%；本周焦煤库存可用 11.2天，环比延长

0.1天。3）商品房销售面积环比继续回升。本周 30城商品房日均销售面

积环比上升 16.3%。上周百城土地供应面积环比增加 22.8%，百城土地成

交面积环比增加 2.8%，百城成交土地溢价率小幅下降至 4.1%。本周 9大

城市日均地铁客运量 4206万，环比上升 3.2%，处于近年同期的高位；一

线城市除上海外，交通拥堵程度均有所减缓。电影日均票房继续季节性下

行；2 月第三周乘用车厂家日均销量进一步回落。本周中国出口集装箱运

价指数环比下降 1.5%，其中通往东南亚的航线运价环比上涨 0.8%，通往

美西和欧洲航线的运价环比跌幅分别为 1.8%、1.2%。4）黑色商品期货价

格上涨。期货方面，焦煤、焦炭、螺纹钢、铁矿石期货分别环比上涨 8.0%、

上涨 4.3%、上涨 1.4%、上涨 2.2%；现货方面，焦煤、螺纹钢、铁矿石

分别上涨 0.1%、上涨 1.1%、上涨 3.0%，焦炭价格持平；动力煤 2 月中

旬现货价格下跌 11.0%。农产品价格方面，本周农产品批发价格 200指数

环比上涨 0.7%。主要农产品中，蔬菜批发价环比下跌 0.5%；水果批发价

环比上涨 0.1%；鸡蛋批发价环比下跌 0.8%。猪肉批发价格环比下跌 0.9%。 

 资本市场：本周货币市场资金面延续紧平衡，国债期限利差收窄，A股主

要股票指数上涨，美元指数上行、人民币贬值。货币市场方面，R007 和

DR007周五分别收于 2.56%和 2.26%，较上周五分别下行 16.2bp和上行

0.9bp。债券市场方面，本周 1 年期国债收益率上行 9.8bp，10 年期国债

收益率上行 2.1bp，10Y-1Y国债期限利差环比上周收窄 7.7bp。股票市场

方面，本周 A股主要股指除创业板指外全线上涨，周期风格涨幅更大。外

汇市场方面，1月美国 PCE同比再超预期，加息预期再升温，周五美元指

数收于 105.26，较上周五升值 1.3%。本周在岸人民币对美元贬值 1.69%、

离岸人民币贬值 1.52%。 

 风险提示：稳增长政策力度及效果不及预期，海外发达经济体衰退程度超

预期，国际地缘政治冲突升级等。 
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一、 国内一周要闻  

本周市场关注度高的宏观要闻： 

图表1 本周市场关注度高的宏观要闻 

  事件 内容 简评 

1 

中基协发布《不动

产私募投资基金试

点备案指引（试
行）》 

2023年 2月 20日，中国证券投资基金业网站

发布《不动产私募投资基金试点备案指引（试

行）》。文件将“不动产私募投资基金”作为

新的基金类别单列，并在投资范围、管理人资

质、投资者要求、杠杆率等方面做了明确要求。 

1、中基协此次发文，是前期政策的落实，基
本符合预期。2022年 11月 28日证监会在房

企股权融资方面优化调整，“积极发挥私募股

权投资基金作用”是 5项措施之一。 

2、不动产私募投资基金迎来规范化发展。2022

年末中国存续私募股权房地产基金 838只，存

续规模 4043亿元。中基协此次发布的文件，

将推动不动产私募投资基金规范化发展，有望
提高对投资者的吸引力。 

3、预计将有更多稳地产政策出台。2022年

11月房地产融资“三箭齐发”，不动产私募

投资基金是政策具体部署之一。2023年房地

产调控的核心是保交楼，预计政策将围绕房企

融资进一步发力。 

资料来源：wind、平安证券研究所 
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二、 实体经济：开工率延续走强，螺纹钢去库存 

本周国内高频数据一览： 

图表2 本周国内高频数据一览  

 

资料来源：Wind,平安证券研究所；注：图表数据为相比上周的环比变化率 

 

2.1 工业生产：复工趋势延续 

【平安观点】本周多数工业开工率持续回升，汽车产业链复工进展较快。其中，黑色商品相关的全国高炉开工率、焦化企业

开工率环比分别提高 1.4个百分点、提高 0.3个百分点。基建相关的石油沥青装置开工率本周环比上升 0.3个百分点，上周

水泥磨机运转率环比上升 9.6个百分点。汽车相关的轮胎半钢胎开工率、全钢胎开工率，本周环比分别上升 1.9个百分点、

1.3个百分点，已连续 5周提高，均达年初以来最高水平，汽车产业链复工相对较快。本周工业企业延续复工复产，预计后

续内需尤其是固定资产投资还将继续回暖，工业产、需双升趋势大概率将延续。 
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图表3 本周全国高炉开工率 81.0%，环比上升 1.4个百分
点 

图表4 本周焦化企业开工率 75.2%，环比上升 0.3个百分
点 

  
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5 本周石油沥青装置开工率 30.0%，环比上升 0.3个
百分点 

图表6 上周磨机运转率 24.1%，环比上升 9.6个百分点 

  
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7 本周汽车轮胎半钢胎开工率 73.7%，环比上升 1.9

个百分点 

图表8 本周汽车轮胎全钢胎开工率 68.9%，环比上升 1.3

个百分点 

  
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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2.2 库存：螺纹钢去库存 

图表9 本周螺纹钢厂库+社库 1253.24万吨，环比下降 0.9% 图表10 本周电解铝库存环比上升 2.0% 

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

 

图表11 本周港口铁矿石库存较上周增加 0.8% 图表12 本周焦煤库存可用 11.2天，环比延长 0.1天 

  

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：商品房销售继续回暖 

【平安观点】 商品房销售继续回暖。本周 30城商品房日均销售面积环比上升 16.3%，绝对水平（截至 2月 24日，移动平

均 7天）约为 2021-2022年春节后同期均值的 85.4%。土地一级市场持续回温，上周百城土地供应面积环比增加 22.8%，

百城土地成交面积环比增加 2.8%，百城成交土地溢价率小幅下降至4.1%。 

内需方面，地铁客运量已恢复至近年同期高位。本周 9大城市日均地铁客运量 4206万，环比上升 3.2%，绝对水平处近年

同期高位；一线城市中，除上海外交通拥堵程度均有所减缓。电影日均票房继续季节性下行；2月第三周乘用车厂家日均销

量进一步回落。外需方面，本周中国出口集装箱运价指数环比下降 1.5%。其中，通往东南亚的航线运价环比上涨 0.8%，通

往美西和欧洲的航线运价环比跌幅分别为 1.8%、1.2%。 
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图表13 本周 30城商品房日均销售面积环比上升 16.3%   图表14 上周百城土地供应面积环比增加 22.8% 

 

  

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
  

资料来源:wind，平安证券研究所 

 

图表15 上周百城土地成交面积环比增加 2.8%   图表16 上周百城成交土地溢价率小幅下降至 4.1% 

 

  

 

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17 2月第 3周乘用车厂家的销售   图表18 本周电影日均票房 7956万，环比下降 36.5% 

 

  

 

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19 本周 9大城市日均地铁客运量 4206万，环比上升
3.2% 

  图表20 本周一线城市除上海外交通拥堵程度较上周缓解 

 

  

 

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 

 

图表21 本周中国出口集装箱运价指数下降   图表22 2023年 2月欧元区制造业 PMI有所回落 

 

  

 

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：黑色商品期货价格上涨 

【平安观点】本周黑色商品期货价格上涨。本周南华黑色指数环比上涨 3.1%，具体看，本周焦煤、焦炭、螺纹钢、铁矿石

的期货价，分别环比上涨 8.0%、上涨 4.3%、上涨 1.4%、上涨 2.2%。现货价格方面，本周焦煤、螺纹钢、铁矿石分别环比

上涨 0.1%、上涨 1.1%、上涨 3.0%，焦炭价格环比持平；动力煤 2月中旬现货价格下跌 11.0%。春节后重大项目持续复工，

黑色商品的下游需求逐步回暖。 

农产品价格稳中有升，本周农产品批发价格200指数环比上涨 0.7%。主要农产品中，蔬菜批发价环比下跌0.5%；水果批

发价环比上涨 0.1%；鸡蛋批发价环比下跌 0.8%。猪肉批发价格环比下跌0.9%，本周五为 20.78元/公斤。 
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