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房企融资回暖，港口煤价反弹 

——行业景气度观察系列 12 月第 1 期 

本报告导读： 

下游商品房成交回暖，猪价、乘用车销售下滑；中游发电量、开工率下滑，玻璃需求

好转、水泥需求回落；上游煤价大幅反弹，钢价、工业金属价格小幅上涨。 

摘要： 

[Table_Summary] 上周行业景气变化： 

 下游消费景气分化；中游发电量下滑、开工率回落；上游煤炭价格大

幅反弹。下游消费景气分化，商品房成交面积环比回升，乘用车销量、

生猪价格延续回落趋势；中游发电量、开工率环比回落，浮法玻璃需

求略有好转，水泥需求大幅下滑；上游煤价大幅反弹，钢材、工业金

属价格小幅回升；全国货运流量指数环比大幅回落，地铁客运量环比

下滑，集运运价延续调整，八大港口集装箱吞吐量增速延续低位。 

 基建地产：地产销售小幅回暖，水泥需求大幅回落。上周 30 大中城

市商品房成交面积周环比回升 15.2%，同比降幅亦有所收窄。土地成

交量周环比回升，北京、杭州第四批土拍热度回暖，整体溢价率分别

为 10.0%、8.4%。11 月 100 家典型房企融资总量环比回升 24.9%；浮

法玻璃价格周环比下滑 0.7%，下游需求略有好转，库存小幅回升主

因华北地区出货受阻。水泥价格指数周环比下滑 1.2%，受局部地区

气温下滑，以及部分地区疫情反复影响，需求大幅回落； 

 下游消费：猪价大幅回落，乘用车库存压力继续放大。上周 22 省市

平均生猪价格周环比下滑 3.2%，需求端受腌腊提振略有上升，屠宰

开工率周环比回升2.3%，但前期压栏/二育猪出栏加速致使猪价承压；

11 月我国乘用车零售/批发销量环比下滑 8%/9%，主因居民消费意愿

与收入预期依旧低迷，且疫情局部爆发抑制购车场景。11 月汽车经

销商库存预警指数 65.3%，环比大幅回升 6.3%，库存压力继续放大。  

 中游制造：发电量增速环比回落，中游开工率多数下滑。上周纳入统

计的燃煤发电企业发电量/耗煤量周环比变化6.4%/2.5%，主因前半周

南方地区温度偏高，后半周随着南方地区温度下滑，发电量重回上升

趋势；上周随着各地气温下滑以及疫情局部反复，中游制造业开工率

大多下滑，其中石油沥青开工率、高炉开工率、PTA 开工率、焦炉开

工率周环比下滑 4.0%、1.4%、2.2%、0.7%； 

 上游资源：港口煤价大幅反弹，成本支撑钢价小幅回升。上周黄骅港

Q5500 动力煤平仓价大幅反弹 6.7%，主因近期温度下滑，日耗回升，

煤价看涨预期下终端需求迎来集中释放；螺纹钢/热轧板卷价格周环

比上涨 0.3%/1.5%，需求端仍较为疲弱，原材料价格上升致使短期钢

厂挺价意愿较强，支撑价格上涨；美联储加息预期回落叠加国内需求

预期改善，工业金属价格小幅上涨。  

 交通运输：公路货运流量指数环比下跌，外贸港口集装箱吞吐量延续

低位。上周全国公路货运流量指数周环比大幅下滑 8.6%，主要城市

地铁客运量周环比下滑 5.1%，主因多地疫情局部爆发影响物流及居

民出行需求； CCFI 综 合 / 美西 / 欧洲综 合指数周环比下 滑

6.2%/6.3%/5.8%，11 月下旬八大港口集装箱吞吐量同比上涨 2.0%，

其中外贸同比下滑 3.5%，且多数集装箱增量来源于空箱回流。 

 风险提示：疫情扩散超预期、稳增长与需求恢复情况不及预期。 
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1. 行业景气变化：房企融资回暖，港口煤价反弹  

 

上周行业景气变化： 

下游消费景气分化；中游发电量下滑、开工率回落；上游煤炭价格大幅

反弹。下游消费景气分化，商品房成交面积环比回升，乘用车销量、生

猪价格延续回落趋势；中游发电量、开工率环比回落，浮法玻璃需求略

有好转，水泥需求大幅下滑；上游煤价大幅反弹，钢材、工业金属价格

小幅回升；全国货运流量指数环比大幅回落，地铁客运量环比下滑，集

运运价延续调整，八大港口集装箱吞吐量增速延续低位。 

 

基建地产：地产销售小幅回暖，水泥需求大幅回落。上周30大中城市商

品房成交面积周环比回升 15.2%，同比降幅亦有所收窄。土地成交量周

环比回升，北京、杭州第四批土拍热度回暖，整体溢价率分别为 10.0%、

8.4%。11 月 100 家典型房企融资总量环比回升 24.9%；浮法玻璃价格周

环比下滑 0.7%，下游需求略有好转，库存小幅回升主因华北地区出货受

阻。水泥价格指数周环比下滑 1.2%，受局部地区气温下滑，以及部分地

区疫情反复影响，需求大幅回落； 

 

下游消费：猪价大幅回落，乘用车库存压力继续放大。上周22省市平均

生猪价格周环比下滑 3.2%，需求端受腌腊提振略有上升，屠宰开工率周

环比回升 2.3%，但前期压栏/二育猪出栏加速致使猪价承压；11 月我国

乘用车零售/批发销量环比下滑 8%/9%，主因居民消费意愿与收入预期

依旧低迷，且疫情局部爆发抑制购车场景。11 月汽车经销商库存预警指

数 65.3%，环比大幅回升 6.3%，库存压力继续放大。  

 

中游制造：发电量增速环比回落，中游开工率多数下滑。上周纳入统计

的燃煤发电企业发电量/耗煤量周环比变化 6.4%/2.5%，主因前半周南方

地区温度偏高，后半周随着南方地区温度下滑，发电量重回上升趋势；

上周随着各地气温下滑以及疫情局部反复，中游制造业开工率大多下滑，

其中石油沥青开工率、高炉开工率、PTA 开工率、焦炉开工率周环比下

滑 4.0%、1.4%、2.2%、0.7%； 

 

上游资源：港口煤价大幅反弹，成本支撑钢价小幅回升。上周黄骅港

Q5500 动力煤平仓价大幅反弹 6.7%，主因近期温度下滑，日耗回升，煤

价看涨预期下终端需求迎来集中释放；螺纹钢/热轧板卷价格周环比上涨

0.3%/1.5%，需求端仍较为疲弱，原材料价格上升致使短期钢厂挺价意愿

较强，支撑价格上涨；美联储加息预期回落叠加国内需求预期改善，工

业金属价格小幅上涨。  

 

交通运输：公路货运流量指数环比下跌，外贸港口集装箱吞吐量延续低

位。上周全国公路货运流量指数周环比大幅下滑 8.6%，主要城市地铁客

运量周环比下滑 5.1%，主因多地疫情局部爆发影响物流及居民出行需求；

CCFI 综合/美西/欧洲综合指数周环比下滑 6.2%/6.3%/5.8%，11 月下旬八

大港口集装箱吞吐量同比上涨 2.0%，其中外贸同比下滑 3.5%。 

表 1：行业景气度跟踪一览表 
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数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

  

大类行业 细分行业 核心数据跟踪 单位
上期

1122-1128
本期

1129-1205
边际变化 趋势图

黄骅港:平仓价:动力煤(Q5500) 元/吨 1270.0 1355.0 6.69%

煤炭库存:CCTD主流港口:合计 万吨 5645.3 5744.1 1.75%

期货官方价:LME3个月铜 美元/吨 7980.0 8465.0 6.08%

期货官方价:LME3个月锌 美元/吨 2908.0 3160.5 8.68%

期货官方价:LME3个月铅 美元/吨 2115.0 2226.0 5.25%

总库存:LME铝 吨 506275.0 503150.0 -0.62%

库存小计:阴极铜:总计 吨 70249.0 65226.0 -7.15%

美元指数 点 106.7 105.3 -1.32%

期货结算价(连续):WTI原油 美元/桶 77.2 76.9 -0.40%

伦敦现货黄金:以美元计价 美元/盎司 1746.6 1776.8 1.73%

SPDR:黄金ETF:持有量(吨) 吨 908.1 903.5 -0.51%

产量:发电量（9月，10月） 亿千瓦时 6830.0 6610.0 -3.22%

产量:风电（9月，10月） 亿千瓦时 476.1 613.3 28.82%

价格指数:铁矿石:国产矿 元/吨 858.3 891.8 3.90%

价格:螺纹钢:HRB400 20mm 元/吨 3790.0 3820.0 0.79%

库存:主要钢材品种:合计 万吨 884.7 856.1 -3.24%

高炉开工率(247家):全国 % 77.0 75.6 -

国内铁矿石港口库存量 万吨 13486.0 13279.0 -1.53%

市场价:浮法平板玻璃:4.8/5mm:全国 元/吨 1646.0 1635.0 -0.67%

浮法玻璃全国代表企业库存 万重量箱 6181.0 6064.0 -1.89%

水泥价格指数:全国 点 153.0 151.2 -1.16%

期货结算价(活跃合约):甲醇 元/吨 2588.0 2524.0 -2.47%

期货结算价(活跃合约):沥青 元/吨 3479.0 3443.0 -1.03%

期货结算价(活跃合约):聚丙烯 元/吨 7661.0 7777.0 1.51%

30大中城市:商品房成交面积:一线城市:当周值 万平方米 58.7 69.9 19.19%

30大中城市:商品房成交面积:二线城市:当周值 万平方米 126.5 165.2 30.62%

30大中城市:商品房成交面积:三线城市:当周值 万平方米 74.6 64.2 -13.93%

100大中城市:成交土地溢价率:当周值 % 6.1 2.0 -4.14%

平均批发价:猪肉 元/千克 33.2 32.4 -2.38%

养殖利润:外购仔猪 元/头 578.5 372.5 -35.60%

养殖利润:自繁自养生猪 元/头 706.4 523.8 -25.86%

中国寿光蔬菜价格指数:总指数 点 103.7 122.3 17.95%

当周日均销量:乘用车:厂家批发:同比 % -34 -1 33.00%

当周日均销量:乘用车:厂家零售:同比 % -32 0 32.00%

义乌中国小商品指数:总价格指数 点 101.0 101.0 -0.01%

电影票房收入:当周值 万元 11200.0 0.0 -

CCFI:综合指数 点 1563.5 1464.8 -6.31%

波罗的海干散货指数(BDI) 点 1327.0 1340.0 0.98%

原油运输指数(BDTI) 点 2494.0 2112.0 -15.32%

成品油运输指数(BCTI) 点 1770.0 1783.0 0.73%

规模以上快递业务量:当月值（9月，10月） 万件 971023.2 986265.3 1.57%

铁路货运量:当月值（9月，10月） 亿吨 4.1 4.2 0.70%

公路货运量:当月值（9月，10月） 亿吨 33.7 31.5 -6.64%

水路货运量:当月值（9月，10月） 亿吨 7.2 7.5 5.07%

建材

化工

地产

农产品

汽车

有色

美元与石油

黄金

电力

钢铁

交通运输

商贸零售与传媒

航运

快递物流

中观景气度跟踪

上游资源

中游制造

下游投资

下游消费

煤炭
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2. 行业景气度跟踪 

2.1. 基建地产：地产销售小幅回暖，水泥需求大幅回落 

 

地产：地产销售小幅回暖，房企融资额环比回升。上周30大中城市商品

房成交面积 299.35 万平方米，周环比上涨 15.2%，同比降幅收窄至 18.4%。

土地方面，上周多个重点城市迎来集中土拍，土地成交量周环比继续回

升，其中北京、杭州第四轮集中土拍热度明显提升，多宗地块触顶摇号

成交，整体溢价率分别达到 10%、8.4%。据克而瑞统计，11 月 100 家典

型房企融资总量为 517 亿元，环比增加 24.9%，但同比仍下滑 33.1%。

未来随着地产融资端支持政策逐步发力，房企融资规模有望继续回升。 

 

图 1：30 大中城市商品房销售面积周环比上涨 15.2% 图 2：100 大中城市土地溢价率周环比上涨 0.56% 

  数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

建材：浮法需求略有好转，水泥需求大幅回落。上周国内浮法平板玻璃

均价 1635 元/吨，周环比下滑 0.7%。受年底赶工影响浮法玻璃需求略有

改善，华东、华南和华中等主要产销区库存继续削减，但华北由于不可

抗力因素致使出货受阻，全国浮法玻璃生产企业库存小幅回升 20 万重

箱至 6084 万重箱。高库存下玻璃企业主动降价去库意愿仍强，短期价格

仍存调整压力。上周全国水泥价格指数报收 151.94，周环比下滑 1.2%。

11 月底至 12 月初，受降雨降温天气及各地疫情反复影响，国内水泥需

求环比明显下滑，上周全国重点企业平均发货率环比下滑 6%，库容比环

比回升 2%。后续随着淡季需求继续回落，水泥价格或有震荡调整压力。 

 

图 3：浮法平板玻璃均价周环比下降 0.7% 图 4：浮法玻璃库存量周环比增加 20 万重量箱 

  数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：卓创资讯，国泰君安证券研究 
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图 5：全国水泥价格指数周环比下滑 1.2% 图 6：全国水泥库容比周环比持续回升 2% 

 
 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：卓创资讯，国泰君安证券研究 

 

 

 

2.2. 下游消费：猪价大幅回落，乘用车库存压力继续放大 

 

生猪：养殖户出栏意愿仍强，猪价继续回落。上周22省市生猪平均价为

22.91 元/kg，周环比下滑 3.2%。需求端来看，随着气温逐步回落，腌腊

节奏加速提振猪肉需求，上周屠宰开工率环比回升 2.32%。供给端来看，

近期猪价的快速下滑致使养殖户压栏意愿下滑，且部分二次育肥有抛售

现象。展望未来，后续腌腊预计仍将对猪肉需求提供支撑，但考虑到前

期养殖户压栏/二育下的大体重猪尚待消化，集中出栏或仍将给猪价带来

一定的调整压力。 

 

图 7：22 省市生猪平均价周环比下滑 3.2% 图 8：外购仔猪/自繁自养利润下滑 35.6%/25.9% 

  数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

汽车：11月乘用车销量环比下滑，库存压力继续放大。据乘联会数据，

11月我国乘用车零售/批发销量分别为170.1/200.5万辆，环比下滑8%/9%。

乘用车零售下滑一方面在于居民消费意愿与收入预期低迷，一定程度上

抑制了购车需求。另一方面在于近期各地疫情反复，经销商闭店比例上

升，市场展厅流量和订单情况出现较大影响。受需求不足影响。11 月我

国汽车经销商库存预警指数为 65.3%，环比大幅回升 6.3%，位于荣枯线

以上，乘用车库存压力继续放大。 
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图 9：乘用车零售/批发销量环比下滑 8%/9% 图 10：11 月汽车经销商库存预警指数环比上升 6.3% 

 

 
数据来源：乘联会，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

 

 

 

 

 

2.3. 中游制造：发电量增速环比回落，中游开工率多数下滑 

 

发电：南方地区温度偏高，发电量增速环比回落。上周（11 月 25 日至

12 月 1 日，下同）纳入统计的燃煤发电企业日均发电量环比/同比减少

6.4%/8.6%；纳入统计的燃煤发电企业日均耗煤量周环比/同比减少

2.5%/2.8%。主因前半周南方地区温度偏高，11 月 30 日起发电量由降变

增，后续随着全国气温下滑，发电/耗煤量有望重回上行通道。 

 

图 11：企业日均发电量环比/同比减少 6.4%/8.6% 图 12：企业日均耗煤量环比/同比减少 2.5%/2.8% 

6.30%  
 

  数据来源：中电联，国泰君安证券研究 数据来源：中电联，国泰君安证券研究 

 

传统制造：景气活动放缓，中上游开工率多数下滑。1）石油沥青装置开

工率 33.6%，周环比下滑 4.0%，同比 2021 年下降 2.3%；2）高炉开工率

达 75.61%，周环比下滑 1.4%，同比 2021 年上涨 5.8%；3）PTA 开工率

达 71.05%，周环比下滑 2.2%，同比 2021 年下滑 5.9%；4）焦炉生产率

达 66.9%，周环比下滑 0.7%，同比 2021 年上升 6.6%。 
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图 13：石油沥青装置开工率周环比下滑 4.0% 图 14：高炉开工率周环比下滑 1.4% 

  数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

图 15：国内 PTA 开工率周环比下滑 2.2% 图 16：焦炉生产率周环比下降 0.7% 

  数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

2.4. 上游资源：港口煤价大幅反弹，成本支撑钢价小幅回升 

 

煤炭：气温下滑日耗回升，港口煤价大幅反弹。截止 12 月 2 日，黄骅港

Q5500 动力煤平仓价报收 1355 元/吨，周环比大幅反弹 6.7%。主因近期

全国各地降温明显，终端日耗有所回升，煤价看涨预期下终端需求迎来

集中释放，支撑价格整体偏强。展望未来，全国气温的回落有望提振电

煤需求，但考虑到当前煤炭运输环节已基本恢复，且北港库存及沿海电

厂终端库存仍然偏高，据中电联统计，12 月 1 日电厂库存可用天数 21.3

天，仍处于合理高位，预计未来煤价反弹力度将相对有限。 

 

图 17：黄骅港 Q5500 动力煤价周环比上涨 6.7% 图 18：北方港口库存周环比增长 7.5% 

 
 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 
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钢铁：钢材需求依旧疲软，成本支撑价格回升。截至 12 月 2 日，螺纹

钢、热轧板卷价格分别报收 3790 元/吨、4010 元/吨，周环比上涨

0.3%/1.5%，主因原材料价格上升致使短期钢厂挺价意愿较强。需求端来

看，钢材需求逐步由“旺季”向“淡季”切换，各地气温回落，以及局

部疫情的爆发拖累项目施工进度，钢材需求随之回落，上周钢材社会库

存周环比回升 0.31%。供给端来看，由于原材料成本的上升，钢厂利润

空间再度被压缩限制了钢厂的产能释放，上周高炉开工率环比下滑

1.42%。展望未来，考虑到基建需求受到抑制，叠加地产开工依旧疲弱，

钢厂需回升仍具有一定的压力。但钢厂主动减产致使供给端收缩，有利

于环节市场供需关系，供需双弱下预计钢价将维持震荡走势。 

 

图 19：螺纹钢/热轧板卷价格周环比上升 0.3%/1.5% 图 20：钢材社会库存周环比回升 0.31% 

 

 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

  

有色：“加息预期放缓+需求预期改善”，工业金属价格小幅反弹。截至

12 月 2 日，长江有色市场铜/铝价分别报收 6.65/1.93 万元/吨，周环比上

涨 1.2%/1.6%。金属铜方面，鲍威尔偏鸽派发言致使美联储加息预期放

缓，美元指数回落支撑铜价。金属铝方面，虽然现实需求依旧承压，铝

加工龙头企业开工率周环比下滑 0.3%，但地产支持政策提振需求预期，

推动铝价上涨。 

 

图 21：长江有色铜/铝价周环比上涨 1.2%/1.6% 图 22：LME 铜/铝库存周环比下滑 4.9%/1.6% 

 
 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 
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2.5. 交通运输：公路货运流量指数环比下跌，外贸港口集装箱

吞吐量延续低位 

 

出行：公路货运流量指数环比下滑，主要城市地铁客运量周环比下跌。

据 G7 物联平台数据显示，上周全国公路货运流量指数为 76.5，周环比

下跌 8.6%，主因国内疫情多点散发，多地道路交通不畅。截至 12 月 5

日，主要城市地铁客运量达 1725.35 万人次，周环比下跌 5.1%，主因多

地疫情局部爆发影响居民出行需求。 

 

图 23：全国公路货运流量指数周环比下跌 8.6% 图 24：主要城市地铁客运量周环比下跌 5.1% 

-85.4%  
 

 
 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

航运：集运运价回落，外需延续低迷。上周集运运价继续回落，截止 12

月 2 日，SCFI 综合指数报收 1171.36，周环比下滑 4.8%。CCFI 综合/美

西/欧洲综合指数周环比下滑 6.2%/6.3%/5.8%。11 月下旬，八大港口集装

箱吞吐量同比上涨 2.0%，其中外贸同比下滑 3.5%，且多数集装箱增量

来源于空箱回流，对海外发达经济体出口下行压力延续。 

   

图 25：CCFI 综合指数周环比下滑 6.3% 图 26：11月下旬八大港口集装箱吞吐量同比上升2% 

 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究 数据来源：Wind，国泰君安证券研究 
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