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地产销售小幅回暖，航班执飞量显著提升 

——行业景气度观察系列 12 月第 3 期 

本报告导读： 

商品房成交回暖，乘用车销售整体回落，新能源车销量逆势增长；中游发电量大幅回

升，水泥玻璃需求略有好转；上游煤炭、钢铁价格小幅上涨；出行活跃度显著回升。 

摘要： 

[Table_Summary] 上周行业景气变化： 

 下游消费景气分化；中游发电量大幅回升、开工率多数下滑；上游煤

炭价格小幅上涨；出行活跃度大幅回升。下游消费景气分化，商品房

成交面积周环比小幅回升，生猪价格延续回落趋势，11 月乘用车销

量整体下滑，但新能源车销售渗透率再创新高；中游发电量大幅上升，

开工率多数回落，水泥玻璃需求略有好转；上游煤价小幅上涨，稳增

长加码预期下钢铁价格小幅回升。出行方面，防疫优化下全国货运流

量指数、地铁客运量环比明显回升，国内执飞航班量环比显著提升。

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，水泥玻璃需求略有好转。上周 30 大

中城市商品房成交面积周环比上涨 4.3%，同比降幅收窄至 3%，临近

年末各城市土地出让节奏有所加快，但市场交易热度整体延续低位；

浮法玻璃价格周环比下滑 1.3%，水泥价格指数周环比下滑 2%，南方

地区受年底赶工影响需求有所回升，北方地区需求继续转弱。  

 下游消费：猪价大幅回落，新能源车销售表现亮眼。上周全国外三元

生猪销售均价周环比大幅下滑 17.4%，主因猪价大幅回落预期下养殖

户恐慌性快速出栏致使供给大幅增加。11 月我国乘用车零售/批发销

量同比下滑 5.6%/9.1%，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。车市需求整体承压背景下新能源车销量

同比逆势增长 58%，环比增长 7.8%，销售渗透率创 36.2%新高。 

 中游制造：发电量增速大幅回升，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21.4%/16.5%，主因全国

多地大幅降温，供热需求拉动发电量和耗煤量大幅上升。受气温回落

影响，中游制造业开工率大多下滑，其中石油沥青开工率、PTA 开工

率、焦炉开工率周环比下滑 4.0%、4.3%、1.8%。 

 上游资源：港口煤价小幅上涨，工业金属价格维持震荡。上周黄骅港

Q5500 动力煤平仓价小幅回升 0.5%，全国气温回落提振电煤需求，

电厂库存可用天数下滑明显；螺纹钢/热轧板卷价格周环比上涨

1.6%/3.2%，主因地产、防疫政策松动带来经济修复预期，叠加原材

料价格上行致使短期钢厂挺价意愿较强；工业金属基本面需求依旧疲

弱，地产、防疫等宏观政策利好提振需求预期，致使价格维持震荡。 

 交通运输：公路货运流量指数环比下跌，日均执飞航班量大幅回升。

上周全国公路货运流量指数周环比大幅上涨 12.9%，主因“新十条”

发布后，各地疫情管控政策放开，物流逐步恢复，供需和车辆周转率

提升。主要城市地铁客运量周环比回升 20.3%。国内执飞航班量周环

比大幅回升 62.5%，防疫政策放松下航空需求快速复苏；CCFI 综合/

美西/欧洲综合指数周环比下滑 3.7%/0.1%/5.9%，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%。 

 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：地产销售小幅回暖，航班执飞量显

著提升 

 

上周行业景气变化： 

下游消费景气分化；中游发电量大幅回升、开工率多数下滑；上游煤炭

价格小幅上涨；出行活跃度大幅回升。下游消费景气分化，商品房成交

面积周环比小幅回升，生猪价格延续回落趋势，11 月乘用车销量整体下

滑，但新能源车销售渗透率再创新高；中游发电量大幅上升，开工率多

数回落，水泥玻璃需求略有好转；上游煤价小幅上涨，稳增长加码预期

下钢铁价格小幅回升。出行方面，防疫优化下全国货运流量指数、地铁

客运量环比明显回升，国内执飞航班量环比显著提升。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，水泥玻璃需求略有好转。上周30大中城

市商品房成交面积周环比上涨 4.3%，同比降幅收窄至 3%，临近年末各

城市土地出让节奏有所加快，但市场交易热度整体延续低位；浮法玻璃

价格周环比下滑 1.3%，水泥价格指数周环比下滑 2%，南方地区受年底

赶工影响需求有所回升，北方地区需求继续转弱。  

 

下游消费：猪价大幅回落，新能源车销售表现亮眼。上周全国外三元生

猪销售均价周环比大幅下滑 17.4%，主因猪价大幅回落预期下养殖户恐

慌性快速出栏致使供给大幅增加。11 月我国乘用车零售/批发销量同比

下滑 5.6%/9.1%，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。车市需求整体承压背景下新能源车销量同比逆势增

长 58%，环比增长 7.8%，销售渗透率创 36.2%新高。 

 

中游制造：发电量增速大幅回升，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 21.4%/16.5%，主因全国多地

大幅降温，供热需求拉动发电量和耗煤量大幅上升。受气温回落影响，

中游制造业开工率大多下滑，其中石油沥青开工率、PTA 开工率、焦炉

开工率周环比下滑 4.0%、4.3%、1.8%。 

 

上游资源：港口煤价小幅上涨，工业金属价格维持震荡。上周黄骅港

Q5500 动力煤平仓价小幅回升 0.5%，全国气温回落提振电煤需求，电厂

库存可用天数下滑明显；螺纹钢/热轧板卷价格周环比上涨 1.6%/3.2%，

主因地产、防疫政策松动带来经济修复预期，叠加原材料价格上行致使

短期钢厂挺价意愿较强；工业金属基本面需求依旧疲弱，地产、防疫等

宏观政策利好提振需求预期，致使价格维持震荡。 

 

交通运输：公路货运流量指数环比下跌，日均执飞航班量大幅回升。上

周全国公路货运流量指数周环比大幅上涨 12.9%，主因“新十条”发布

后，各地疫情管控政策放开，物流逐步恢复，供需和车辆周转率提升。

主要城市地铁客运量周环比回升 20.3%。国内执飞航班量周环比大幅回

升 62.5%，防疫政策放松下航空需求快速复苏。 
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表 1：行业景气度跟踪一览表 

 

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

1128-1204
本期

1205-1212
边际变化 趋势图

黄骅港:平仓价:动力煤(Q5500) 元/吨 1355.0 1362.0 0.52%

煤炭库存:CCTD主流港口:合计 万吨 5744.1 5506.0 -4.15%

期货官方价:LME3个月铜 美元/吨 8465.0 8410.0 -0.65%

期货官方价:LME3个月锌 美元/吨 3114.5 3263.0 4.77%

期货官方价:LME3个月铅 美元/吨 2212.0 2208.0 -0.18%

总库存:LME铝 吨 497925.0 491750.0 -1.24%

库存小计:阴极铜:总计 吨 65226.0 78546.0 20.42%

美元指数 点 105.3 105.0 -0.25%

期货结算价(连续):WTI原油 美元/桶 76.9 73.2 -4.89%

伦敦现货黄金:以美元计价 美元/盎司 1776.8 1786.6 0.55%

SPDR:黄金ETF:持有量(吨) 吨 903.5 910.4 0.77%

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 891.8 924.8 3.70%

价格:螺纹钢:HRB400 20mm 元/吨 3820.0 3880.0 1.57%

库存:主要钢材品种:合计 万吨 856.1 852.1 -0.46%

高炉开工率(247家):全国 % 75.6 75.9 -

国内铁矿石港口库存量 万吨 13279.0 13386.0 0.81%

市场价:浮法平板玻璃:4.8/5mm:全国 元/吨 1635.0 1615.0 -1.22%

浮法玻璃全国代表企业库存 万重量箱 6084.0 6017.0 -1.10%

水泥价格指数:全国 点 151.2 148.8 -1.61%

期货结算价(活跃合约):甲醇 元/吨 2571.0 2537.0 -1.32%

期货结算价(活跃合约):沥青 元/吨 3507.0 3430.0 -2.20%

期货结算价(活跃合约):聚丙烯 元/吨 7832.0 7833.0 0.01%

30大中城市:商品房成交面积:一线城市:当周值 万平方米 69.9 74.9 7.10%

30大中城市:商品房成交面积:二线城市:当周值 万平方米 165.2 165.6 0.23%

30大中城市:商品房成交面积:三线城市:当周值 万平方米 64.2 72.5 12.97%

100大中城市:成交土地溢价率:当周值 % 6.1 3.2 -2.91%

平均批发价:猪肉 元/千克 32.2 31.9 -0.78%

养殖利润:外购仔猪 元/头 372.5 419.6 12.62%

养殖利润:自繁自养生猪 元/头 523.8 574.0 9.60%

中国寿光蔬菜价格指数:总指数 点 103.7 118.8 14.55%

当周日均销量:乘用车:厂家批发:同比 % -24 6 30.00%

当周日均销量:乘用车:厂家零售:同比 % -15 40 55.00%

义乌中国小商品指数:总价格指数 点 101.0 100.9 -0.08%

电影票房收入:当周值 万元 - 11800.0 -

CCFI:综合指数 点 1464.8 1410.1 -3.73%

波罗的海干散货指数(BDI) 点 1340.0 1357.0 1.27%

原油运输指数(BDTI) 点 2220.0 2086.0 -6.04%

成品油运输指数(BCTI) 点 1806.0 2011.0 11.35%

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%

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

有色

美元与石油

黄金

电力

钢铁

建材

化工

地产

农产品

汽车
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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，水泥玻璃需求略有好转 

 

地产：地产销售明显回暖，土地热度延续低位。上周30大中城市商品房

成交面积 312.2 万平方米，周环比上涨 4.3%，同比降幅进一步收窄至

3.0%。土地方面，临近年末各城市土地出让节奏加快，带动土地成交规

模环比回升，但土地市场热度整体延续低位，除上海、苏州因供给缩量

提质热度有所回暖外，其余城市仍以底价成交为主。上周地产需求端政

策继续发力，佛山、武汉等重点二线城市放松限购，广州、南通等地放

宽公积金贷款。在地产融资端政策“三箭齐发”后，房企信用风险已显

著收敛，需求端的恢复将成为后续市场企稳最为关键的因素，需重点关

注需求端刺激政策及地产销售数据变化。 

 

图 1：30 大中城市商品房销售面积周环比上涨 4.3% 图 2：100 大中城市土地溢价率周环比上涨 1.09% 

  

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：水泥玻璃需求略有好转，南北成交差异放大。上周国内浮法平板

玻璃均价 1615 元/吨，周环比下滑1.3%。需求端南北地区差异较为明显，

南方地区受益于年底赶工需求有所好转，北方地区需求则继续转弱。上

周全国浮法玻璃生产企业库存小幅下滑 67 万箱至 6017 万箱，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，整体供需结

构逆转仍需等待终端实际需求的复苏。上周全国水泥价格指数报收

149.95，周环比下滑 2.0%。12 月上旬，随着天气阶段性好转，南方地区

水泥需求略有恢复，华东、华中以及华南地区出货率均有所回升。展望

未来，临近春节假期需求修复空间有限，叠加企业年底去库需求较强，

水泥价格或有震荡调整压力。 
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图 3：浮法平板玻璃均价周环比下降 1.3% 图 4：浮法玻璃库存量周环比下跌 67 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 

 

 

 

 

 

 

图 5：全国水泥价格指数周环比下滑 2.0% 图 6：全国水泥库容比周环比上涨 1.3% 

 

 
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，新能源车销售表现亮眼 

 

生猪：出栏快速增加，猪价大幅回落。据涌益咨询，上周全国外三元生

猪销售均价为 19.03 元//kg，周环比大幅下滑 17.4%。需求端来看，腌腊

灌肠提速致使需求有所增加，上周屠宰开工率环比回升 2.32%，但整体

提振效果仍不及预期。供给端来看，在猪肉消费旺季不旺，猪价大幅回

落预期下，养殖户出现恐慌性快速出栏，致使生猪价格大幅回落。据农

村农业部数据，10 月我国能繁母猪存栏 4379 万头，同比/环比增长

0.7%/0.4%，产能仍处于合理区间。考虑到今年春节较早致使旺季集中消

费时间较短，叠加疫情扰动，预计终端需求的恢复仍将存在一定压力。 
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图 7：22 省市生猪平均价周环比下滑 17.4% 图 8：10 月能繁母猪存栏同比/环比增加 0.7%/0.4% 

 
 

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 

 

汽车：11月乘用车销量下滑，新能源车销售表现亮眼。据乘联会数据，

11 月我国乘用车零售/批发销量分别为 165 万辆/203 万辆，同比下滑

5.6%/9.1%，环比下滑 10.4%/7.4%。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。车市需求整体承压背景下，11 月新能源车零售 59.8 万辆，同

比大幅增长 58%，销售渗透率达 36.2%。 

 

图 9：11 月乘用车零售/批发销量同比下滑 10%/7% 图 10：11 月新能源乘用车销量同比增长 58% 

 

 

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：发电量增速大幅回升，中游开工率多数下滑 

 

发电：全国多地大幅降温，发电/耗煤量增速环比大幅回升。上周全国多

地大幅降温，发电量和耗煤量大幅上升。上周（12 月 2 日至 12 月 8 日），

纳入统计的燃煤发电企业日均发电量，环比（11 月 25 日至 12 月 1 日，

下同）增长 21.4%，同比增长 5.3%。电厂日均耗煤量环比增长 16.5%，

同比增长 8.0%，后续随着全国气温下滑，发电/耗煤量有望继续上升。 
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图 11：企业日均发电量环比/同比增长 21.4%/5.3% 图 12：企业日均耗煤量环比/同比增长 16.5%/8.0% 

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 4.00%，同比 2021 年下降 2.30%；2）高炉开工

率达 75.89%，周环比上涨 0.28%，同比 2021 年上涨 7.75%；3）PTA 开

工率达 66.79%，周环比下滑 4.26%，同比 2021 年下滑 4.61%；4）焦炉

生产率达 68.70%，周环比下滑 1.80%，同比 2021 年上升 7.12%。 

 

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 
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2.4. 上游资源：港口煤价上涨，工业金属价格小幅震荡 

 

煤炭：气温下滑日耗回升，港口煤价小幅上涨。截止 12 月 9 日，黄骅港

Q5500 动力煤平仓价报收 1362 元/吨，周环比小幅上涨 0.5%。需求端来

看，由于近期全国多地降温明显，终端日耗有所回升。供给端来看，当

前大秦线运力已恢复至 110 万吨以上，但寒潮下露天采煤区、水洗煤厂、

车厢装载煤冻结情况严重，致使北港调入量依旧偏低，上周北方港港口

库存周环比下滑 4.5%。展望未来，全国气温的回落有望提振电煤需求，

据中电联统计，12 月 9 日电厂库存可用天数环比下滑 1.8 天至 21.3 天，

后续下游补库有望支撑煤价。 

 

图 17：黄骅港 Q5500 动力煤价周环比上涨 0.5% 图 18：北方港口库存周环比下滑 4.5% 

  

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 

 

钢铁：钢材需求依旧疲软，成本支撑价格回升。截至 12 月 9 日，螺纹

钢、热轧板卷价格分别报收 3850 元/吨、4140 元/吨，周环比上涨

1.6%/3.2%，主因地产、防疫政策松动带来经济修复预期，叠加原材料价

格上行致使短期钢厂挺价意愿较强，实际需求受气温回落，开工放缓等

影响依旧疲弱。供给端由于原材料成本上升，钢厂利润空间再度被压缩

限制了产能释放，上周高炉开工率维持低位。展望未来，预期回暖后基

本面修复将成为后续钢材的核心驱动，短期钢价受淡季影响以及疫情多

发或有一定的回调压力，后续需重点关注政策发力下需求端恢复情况。 

 

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 0.6% 

  

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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有色：宏观利好政策提振需求预期，工业金属价格小幅震荡。截至12月

9 日，长江有色市场铜/铝价分别报收 6.7/1.9 万元/吨，周环比变化0.78%/-

0.31%。金属铜方面，尽管上周美国经济数据致使加息预期增强，对铜价

形成一定的压制，但在国内地产与防疫政策调整提振需求预期，加之现

货偏紧、库存低位，支撑铜价上涨。金属铝方面，供给端仍呈现缓慢恢

复抬升，需求端依旧承压，下游铝板带开工率周环比下滑 1.6%，但铝价

在地产政策转向、库存低位的支撑下小幅震荡。 

 

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 

 

2.5. 交通运输：公路货运流量指数环比下跌，日均执飞航班量

大幅回升 

 

出行：公路货运流量指数环比上涨，国内执飞航班量大幅回升。据G7物

联平台数据显示，上周全国公路货运流量指数为 86.4，周环比上涨 12.9%，

主因“新十条”发布后，各地疫情管控政策放开，物流逐步恢复，供需

和车辆周转率提升。截止 12 月 11 日，主要城市地铁周客运量达 2202.55

万人次，周环比上涨 20.3%。据航班管家数据，12 月 5 日-11 日国内执

飞航班量 37466 架次，周环比大幅回升 62.5%，防疫政策放松下航空需

求快速复苏。 

 

图 23：全国公路货运流量指数周环比上涨 12.9% 图 24：主要城市地铁周客运量周环比上涨 12.9% 

-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 
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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 9 日，SCFI 综合指数报收 1138.09，周环比下滑 2.8%。CCFI 综合/美

西/欧洲综合指数周环比下滑 3.7%/0.1%/5.9%。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 3.7% 图 26：11月下旬八大港口集装箱吞吐量同比上涨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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