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实体经济观察：工业生产延续复苏态势 

3月以来，实体经济延续复苏态势。从需求端来看，汽

车市场销量稳定增长，零售市场表现平稳。房地产销售有所

降温，调控体系逐渐完善。线下娱乐消费将加速恢复，全年

电影行业景气度有望维持高位。从生产端来看，在全球经济

复苏背景下，工业品价格整体较为稳定，3月以来，原油、

煤炭、钢铁、玻璃价格继续上行。 
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实体经济观察：

3 月以来，实体经济继续保持复苏

现平稳。房地产销售维持高位，调控体系逐渐完善

有望维持高位。从生产端来看，在全球经济复苏背景下，

油、煤炭、钢铁、玻璃价格继续上行

一、上游行业 

需求复苏带动动力煤价格止跌反弹。

仓价较月初分别上涨9.90%、10.30%

体景气度呈回升态势。库存方面，截至

内库存最低点2月8日的4646.5万吨增加

后，国内煤矿生产安全检查较前期将有所放松，产量增加预期较强，

弹空间。 

图表

来源：wind，新华财经 

受沙特单方面自愿继续减产、

落地等因素影响，原油供需结构继续改善，国际油价持续走高。

明中表示，沙特4月继续自愿减产

许分别增产13万桶/日、2万桶/日，

近期，随着美国1.9万亿美元经济刺激计划落地，
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实体经济观察：工业生产延续复苏态势

继续保持复苏态势。从需求端来看，汽车市场销量稳定增长，零售市场表

调控体系逐渐完善。线下娱乐消费加速恢复，

在全球经济复苏背景下，工业品价格整体较为稳定

上行。 

需求复苏带动动力煤价格止跌反弹。3月以来，国内煤价有所上行，秦皇岛

10.30%，下游工业企业已全面复工，主要电厂日均耗电逐步恢复，整

体景气度呈回升态势。库存方面，截至3月15日，CCTD主流港口合计库存煤炭达

万吨增加1671.2万吨，涨幅达36.0%，库存水平已至高位。两会结束

国内煤矿生产安全检查较前期将有所放松，产量增加预期较强，库存高位运行或将制

图表 1：动力煤价格小幅反弹（元/吨） 

受沙特单方面自愿继续减产、OPEC上调全球石油需求预测、美国1.9万亿美元纾困法案正式

落地等因素影响，原油供需结构继续改善，国际油价持续走高。3月4日，OPEC+

月继续自愿减产100万桶/日，考虑到季节性消费因素，俄罗斯和哈萨克斯坦被允

，其他国家将3月份的生产水平延续至4月份

万亿美元经济刺激计划落地，市场对经济复苏前景相对乐观，加之

19/07 19/10 20/01 20/04 20/07 20/10

秦皇岛港:平仓价:动力末煤(Q5000):山西产

黄骅港:平仓价:动力煤(Q5800)
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工业生产延续复苏态势 

态势。从需求端来看，汽车市场销量稳定增长，零售市场表

线下娱乐消费加速恢复，全年电影行业景气度

整体较为稳定，3月以来，原

秦皇岛、黄骅港动力煤平

，下游工业企业已全面复工，主要电厂日均耗电逐步恢复，整

主流港口合计库存煤炭达6317.7万吨，较年

，库存水平已至高位。两会结束

高位运行或将制约煤价反

 

万亿美元纾困法案正式

OPEC+召开会议并在声

日，考虑到季节性消费因素，俄罗斯和哈萨克斯坦被允

月份，国际油价大幅上涨。

市场对经济复苏前景相对乐观，加之OPEC在3月
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发布的《石油市场月度报告》中上调

经济前景将加速改善，国际油价继续走高。

元/桶，WTI原油期货结算价为65.61

刺激政策带来经济向好预期下，原油价格仍具备较强的上涨动能，但需密切关注后续

协议。 

图表

来源：wind，新华财经 

有色金属方面，LME铜先跌后涨，

3月第二周铜价小幅回升。智利铜矿扰动事件频发，罢工风险加剧，供给偏紧格局短期或难转变。

国内碳中和政策下，电解铝产能将显著受限，对铝价形成支撑。

确保完成“十四五”能耗双控目标任务若干保障措施》的通知

2021年起将不再审批新增产能项目

图表

来源：wind，新华财经 
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上调2021年全球石油需求预测至9627万桶/

经济前景将加速改善，国际油价继续走高。3月上旬，布伦特原油期货结算价

65.61美元/桶，上涨6.68%。中长期来看，在欧美日等国货币和财政

刺激政策带来经济向好预期下，原油价格仍具备较强的上涨动能，但需密切关注后续

图表 2：国际油价持续走高（美元/桶） 

铜先跌后涨，LME铝小幅震荡。美刺激法案正式落地，推升全球通胀预期，

月第二周铜价小幅回升。智利铜矿扰动事件频发，罢工风险加剧，供给偏紧格局短期或难转变。

国内碳中和政策下，电解铝产能将显著受限，对铝价形成支撑。3月9日，内蒙古自治区印发《关于

能耗双控目标任务若干保障措施》的通知，明确对于电解铝等高耗能行业，从

项目。 

图表 3：有色金属小幅震荡（美元/吨） 

19/07 19/10 20/01 20/04 20/07 20/10

期货结算价(连续):WTI原油

期货结算价(连续):布伦特原油

19/07 19/10 20/01 20/04 20/07 20/10 21/01

现货结算价:LME铜

现货结算价:LME铝
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/日，并预计今年下半年

期货结算价上涨4.67%至69.22美

中长期来看，在欧美日等国货币和财政

刺激政策带来经济向好预期下，原油价格仍具备较强的上涨动能，但需密切关注后续OPEC+的减产

 

美刺激法案正式落地，推升全球通胀预期，

月第二周铜价小幅回升。智利铜矿扰动事件频发，罢工风险加剧，供给偏紧格局短期或难转变。

内蒙古自治区印发《关于

，明确对于电解铝等高耗能行业，从
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二、中游行业 

钢价涨跌互现，钢材社会库存回升速度放缓。

别上涨1.12%、1.20%，铁矿石价格指数下跌

统计, 截至3月11日当周，全国五大主要钢材品种库存总量由升转降，

3177.65万吨，库存拐点初现，市场

需求端稳中有升而供给收缩，预计钢铁景气度有望继续上行。

图表 4：钢价小幅上涨（元/吨）

来源：wind、新华财经 

水泥价格延续下行，长三角沿江地区熟料价格

水泥价格指数持续回落，但四川、重庆、内蒙

三角地区熟料价格三连涨，水泥旺季或将提前到来。

铜陵等沿江地区主导企业继续通知上调熟料价格

价格近日也开启第三轮涨价，再度上调

定，涨价的主要原因或在于市场对全年行情的看好叠加国外熟料进入量减少，

泥价格下行空间。 
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钢价涨跌互现，钢材社会库存回升速度放缓。3月以来，钢价高位震荡，螺纹钢、热轧板卷分

，铁矿石价格指数下跌6.20%。库存方面，五大品种总库存见顶下行

日当周，全国五大主要钢材品种库存总量由升转降，环比前一周下

，市场节奏由累库向去库转移。短期来看，库存去化叠加环保限产，

需求端稳中有升而供给收缩，预计钢铁景气度有望继续上行。 

吨） 图表 5：铁矿石价格下跌（美元

 

来源：wind，新华财经 

长三角沿江地区熟料价格再度推涨。当前水泥市场处于需求淡季，全国

水泥价格指数持续回落，但四川、重庆、内蒙古等部分地区企业开始陆续上调水泥出厂价，加之长

三角地区熟料价格三连涨，水泥旺季或将提前到来。据中国水泥网消息，3

铜陵等沿江地区主导企业继续通知上调熟料价格20元/吨。受此带动，长三角江苏、浙江等地熟料

开启第三轮涨价，再度上调20元/吨，累计上涨80元/吨。目前水泥供需状态相对平衡稳

定，涨价的主要原因或在于市场对全年行情的看好叠加国外熟料进入量减少，
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月以来，钢价高位震荡，螺纹钢、热轧板卷分

五大品种总库存见顶下行。据Mysteel

环比前一周下降22.99万吨至

短期来看，库存去化叠加环保限产，

（美元/吨） 

 

当前水泥市场处于需求淡季，全国

等部分地区企业开始陆续上调水泥出厂价，加之长

3月11日起，安徽芜湖、

长三角江苏、浙江等地熟料

目前水泥供需状态相对平衡稳

定，涨价的主要原因或在于市场对全年行情的看好叠加国外熟料进入量减少，通过熟料提价锁死水

铁矿石价格指数:62%Fe:CFR中国北方



 

图表

来源：wind，新华财经 

玻璃价格小幅回升，季节性偏强。

同期高位，指向市场对于玻璃需求向好预期。库存方面，下游企业已全面复产，终端市场需求基本

恢复到正常水平，疫情好转生产企业出库较为顺畅，推动整体库存水平下降。目前，玻璃库存水平

处于近年低位，后期在房地产竣工逐步回暖预期下，玻璃价格或具备进一步上行空间。

来源：wind，新华财经 
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图表 6：全国水泥价格指数（点） 

玻璃价格小幅回升，季节性偏强。3月上旬，全国玻璃价格指数总体稳定，价格整体处于历年

同期高位，指向市场对于玻璃需求向好预期。库存方面，下游企业已全面复产，终端市场需求基本

恢复到正常水平，疫情好转生产企业出库较为顺畅，推动整体库存水平下降。目前，玻璃库存水平

处于近年低位，后期在房地产竣工逐步回暖预期下，玻璃价格或具备进一步上行空间。

图表 7：玻璃价格指数（点） 

19/07 19/10 20/01 20/04 20/07 20/10

水泥价格指数:全国

19/07 19/10 20/01 20/04 20/07 20/10

中国玻璃价格指数
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月上旬，全国玻璃价格指数总体稳定，价格整体处于历年

同期高位，指向市场对于玻璃需求向好预期。库存方面，下游企业已全面复产，终端市场需求基本

恢复到正常水平，疫情好转生产企业出库较为顺畅，推动整体库存水平下降。目前，玻璃库存水平

处于近年低位，后期在房地产竣工逐步回暖预期下，玻璃价格或具备进一步上行空间。 
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三、下游行业 

商品房销售维持高位，调控政策频出

品房销售面积、销售额同比增速分别

市火爆。而3月以来，30大中城市商品房日均销售面积同比

前环境下，“住房不炒”基调延续

社会发展第十四个五年规划和2035

用来炒的”定位，加快建立多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度，让全体人民住有所居

职住平衡。同日，央行上海总部印发《

产贷款增速和占比，严格执行差别化住房信贷政策，优先支持首套刚需自住购房需求，加强个人住

房贷款管理，严格审查贷款人个人信息的真实性，切实防范消费贷款、经营性贷款违规流入房地产

市场。 

图表 8：30

来源：wind，新华财经 

汽车市场销量稳定增长，零售市场表现平稳。

辆，环比分别下降37.1%、41.9%，

一是2020年2月受疫情影响导致产销基数水平较低，二是当前市场需求仍在恢复。

会乘用车零售增速表现平稳，日均零售达到

望后市，乘联会方面表示，考虑到

体现，未来一段时间会逐步恢复。由于

年的3月同比暴增是必然的结果。
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政策频出。受2020年疫情导致的低基数影响，

分别为105%、133%，较2019年同期分别增长

大中城市商品房日均销售面积同比增速略有下降，

基调延续，政策调控措施频出。3月12日，《中华人民共和国国民经济和

2035年远景目标纲要》全文正式发布，重申“

定位，加快建立多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度，让全体人民住有所居

上海总部印发《2021年上海信贷政策指引》，强调金融机构要合理控制房地

产贷款增速和占比，严格执行差别化住房信贷政策，优先支持首套刚需自住购房需求，加强个人住

房贷款管理，严格审查贷款人个人信息的真实性，切实防范消费贷款、经营性贷款违规流入房地产

30 大中城市商品房销售面积（万平方米） 

汽车市场销量稳定增长，零售市场表现平稳。2月国内汽车产销分别达到

，同比分别增长418.9%、364.8%。产销同比呈现大幅增长的原因，

月受疫情影响导致产销基数水平较低，二是当前市场需求仍在恢复。

，日均零售达到3.5万辆，同比增长2%，显示出节后市场表现不强。展

望后市，乘联会方面表示，考虑到历年春节后的走势都有较大的不确定性，倒春寒的零售走势时有

体现，未来一段时间会逐步恢复。由于2020年3月的基数偏低，月末也没有销量冲刺现象，因此今

月同比暴增是必然的结果。 
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30大中城市:商品房成交面积:当周值

30大中城市:商品房成交面积:一线城市:当周值

30大中城市:商品房成交面积:二线城市:当周值

30大中城市:商品房成交面积:三线城市:当周值
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疫情导致的低基数影响，2021年1-2月全国商

增长23.1%、49.6%，开年楼

略有下降，基数效应逐步消退。当

《中华人民共和国国民经济和

“房子是用来住的、不是

定位，加快建立多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度，让全体人民住有所居，

金融机构要合理控制房地

产贷款增速和占比，严格执行差别化住房信贷政策，优先支持首套刚需自住购房需求，加强个人住

房贷款管理，严格审查贷款人个人信息的真实性，切实防范消费贷款、经营性贷款违规流入房地产

 

 

达到150.3万辆和145.5万

产销同比呈现大幅增长的原因，

月受疫情影响导致产销基数水平较低，二是当前市场需求仍在恢复。3月第一周，乘联

显示出节后市场表现不强。展

历年春节后的走势都有较大的不确定性，倒春寒的零售走势时有

月的基数偏低，月末也没有销量冲刺现象，因此今

21/01



 

图表 9：乘联会主要厂商

来源：乘联会，新华财经 

多部国产电影上映，牛年春节档刷新

从2月11日除夕到17日正月初六，全国电影票房达

全国电影票房纪录，同时也创造了全球单一市场单日票房、全球单一市场周末票房等多项世界纪录。

往前看，随着新冠疫苗接种范围扩大，

2021年陆续改档上映，全年电影行业景气度

图表 10：春节期间当日票房收入大幅增长（万元）

来源：wind，新华财经 
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：乘联会主要厂商 3 月周度零售数量和增速 

多部国产电影上映，牛年春节档刷新全国电影票房记录。国家电影局2月

日正月初六，全国电影票房达78.22亿元，较2019年增长

全国电影票房纪录，同时也创造了全球单一市场单日票房、全球单一市场周末票房等多项世界纪录。

接种范围扩大，线下娱乐消费将加速恢复，2020年撤档的海外大片预计

行业景气度有望维持高位。 

：春节期间当日票房收入大幅增长（万元） 

8-14日 15-21日 22-28日 29-31日 全月

20年 21年 21年同比19年 环比

19/07 19/10 20/01 20/04 20/07 20/10
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月18日发布的数据显示，

年增长32.47%，刷新了春节档

全国电影票房纪录，同时也创造了全球单一市场单日票房、全球单一市场周末票房等多项世界纪录。

年撤档的海外大片预计将在
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