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[Table_Summary] 
◼ 本周（1.8-1.14，下同）高频数据显示，汽车零售迎来“开门红”，观影

热度较上周有所回落；地铁客运量与地面交通人流量展现“节后综合
征”，航空出行整体稳定；房地产一手“冷”、二手“热”的行情仍在继
续；工业生产节奏逐渐好转，不过建筑业生产在放缓；食品价格由涨转
跌，国内工业品价格普遍下跌；流动性方面，资金面边际收敛。 

◼ 反腐廉政继续走深走实，对外开放不断变宽变广。本周国务院总理李强
主持召开国务院党组会议，学习贯彻习近平总书记在二十届中央纪委三
次全会上的重要讲话精神，将政府党风廉政建设和反腐败斗争推向纵
深。对外开放不断变宽变广也是本周一大关键词：国务院总理李强在北
京分别会见来华进行国事访问的马尔代夫总统穆伊兹和比利时首相德
克罗，进一步加强中马、中比两国在各领域上的合作。 

◼ 汽车零售迎来开门红，观影热度较上周有所回落。1 月 1 日至 1 月 7 日
乘联会口径乘用车零售销量同比增长 13%。 2024 年乘用车零售市场迎
来开门红，部分车企实现了开门红的一月销量，尤其是第一周的销量释
放较强，推动第一周较好的走势。观影方面，电影市场热度较上周假期
有一定回落，尽管本周有三部新片上映，但体量不强，对整体票房提升
有限。总体而言，2024 年一月累计已产出票房远超去年同期，优势也在
继续扩大。 

◼ 出行：客运与货运需求态势反转明显。本周地铁客运量与地面交通人流
量展现“节后综合征”。随着假期脚步远去，居民纷纷回归各自的日常
工作生活，需求刺激因素的消失使 10 市地铁客运量环比下降 4.9%，不
过仍然高于过去五年同期规模。地面交通拥堵情况则较为稳定：车流量
未出现较大波动，本周城市拥堵延时指数环比下降 0.1%。 

本周迁徙关键词：珠三角风景独好,北上广深蓉不可撼动。珠三角城市群
互动占本周公路迁徙指数前十榜单中的七席，反映出受年初生产货物需
求及春节临近商品需求增加影响，以加工制造业为主的珠三角城市群订
单激增，经济活动愈加活跃。另外，全国迁入/迁出前五大目的地名单同
时上演了北上广深 “王者归来”、以及“后起之秀”蓉城岿然不动的戏
码。 

航空出行整体稳定。国内航线燃油附加费下调进一步激发国内航班需
求，本周国内航班执飞班次环比增加 1.5%，相比于刚执行疫情转段政策
的去年同期增加了 37.5%。国际航线市场整体稳定有序运行，随着便利
外籍人员来华 5 项措施正式执行，高水平对外开放存在的相关堵点将被
打通，国际航班执飞数量或将进一步抬升。 

◼ 地产：房地产一手“冷”、二手“热”的行情仍在继续。年初买卖双方
观望态度叠加季节性因素影响，本周新房市场筑底行情持续。本周 30 城
商品房成交面积环比下降 13.5%，成交面积与前 5 年同期规模存在较大
差距。与此同时，本周各线城市一手房交易的走向有一定“分歧”——
一、三线城市新房成交面积环比分别上涨 14.3%和 3.7%，二线城市却下
降 25.9%，一线城市更高的增幅反映出一线城市居民对当地新房市场未
来走向具有更积极的预期。 

与此同时，二手房依旧强势。本周二手房市场延续上周的强势表现，成
交面积维持在高位。本周 13 市二手房成交面积环比上升 27.9%，较去
年同期增加 19.9%，不仅延续了上周的强势表现，而且与近年同期相比
仍在较高位。分城市来看，一、二线城市均有“佳报”传出，本周一、
二线城市环比增速分别为 6.4%、33.7%，同比增速分别为 24.8%、18.3%。 

土地市场泡沫出清调整仍在进行。1 月以来 100 大中城市成交土地占地
面积较去年同期水平下降 29.8%，降幅有所扩大，表明市场参与者在进
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行土地投资时采取了更为审慎和理性的态度。本周土地溢价率整体保持
平稳，100 大中城市土地溢价率周环比小幅上升 1.6pct，总体数据仍处
于历年低位。 

◼ 生产：工业生产节奏逐渐好转。前期一些表现欠佳的工业生产指标正在
逐步好转：本周煤炭吞吐量周度环比上升 9.4%，且仍处于历史同期较优
位置；本周高炉开工率基本保持平稳，环比增速录得 0.5pct；不过本周
沿海七省电厂负荷率经历了季节性下降，环比增速录得-9.4pct。整体来
看，我们认为受到年初工程“重振旗鼓”、重新开工的影响，本周工业
生产节奏正在逐步好转。 

分行业来看，建筑业仍待回暖。近期诸多建筑业生产指标的表现均延续
了放缓趋势：粗钢生产环比增速有所下降，本周粗钢产量环比录得-

13.6%；螺纹钢延续了去库存进程，本周螺纹钢库存环比增速录得-1.0%，
受完全复苏迟迟未现的影响、暂未进入补库阶段。年初考虑到去年年末
建筑业工程收尾的季节性因素的持续影响，水泥和沥青（更偏向交通基
建）生产有待回暖：虽然近期水泥产能利用率和沥青开工率均经历了小
幅上行，但两大指标仍处于历史同期较低水平，有待政策端助力。 

汽车业生产逐渐回暖。本周汽车钢胎生产相较于上周有所回暖，其中全
钢胎开工率逐步上行，环比上升 10.6pct。纺服业生产表现依旧稳定，本
周 PTA 开工率、聚酯开工率均值分别录得 83.5 %、84.3 %，整体表现
平稳。 

◼ 通胀：食品价格由涨转跌。本周农产品批发价格 200 指数周环比下降
0.4%，由涨转跌。其中猪肉周平均价格为 19.78 元/公斤，周环比下降
2.4%，本周价格呈震荡下滑走势，跌幅较上周走阔，现阶段离春节还有
一段时间，猪肉受制于供应端过剩和需求端的相对低迷，价格仍在下探；
本周蔬菜价格周环比下降 1.4%，由涨转跌；水果价格本周仍保持小幅增
长，周环比上升 0.4%，涨幅略低于上周。 

国内工业品价格普遍下跌，国际原油价格震荡上行。本周南华工业品指
数继续回落，周环比下降 1.8%，跌幅较上周走阔。其中螺纹钢与铁矿石
价格迎来下滑，周环比分别下降 2.6%与 2.8%，由涨转跌；焦煤价格本
周继续下跌，周环比回落 6.3%，跌幅较上周持续扩大；水泥价格本周持
续小幅回落，周环比下降 0.7%，多地市场接近尾声，需求整体偏弱；本
周玻璃价格跌幅明显，周环比下降 5.7%，由涨转跌，本周需求端基本持
稳，但供应端产量大幅增加；本周有色金属价格均有所回落，LME 铜价
格周环比下降 1.2%，跌幅较上周基本持平，LME 铝价格周环比下滑
3.4%，由涨转跌；本周中东冲突对国际原油市场起到明显支撑，国际原
油价格偏强运行，布伦特原油价格本周震荡上行，周环比上升 2.3%。 

 

◼ 风险提示：政策定力超预期；出口超预期萎缩；海外经济体提前显著进
入衰退。 
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本周（1.8-1.14，下同）高频数据显示，汽车零售迎来“开门红”，观影热度较上周

有所回落；地铁客运量与地面交通人流量展现“节后综合征”，航空出行整体稳定；房地

产一手“冷”、二手“热”的行情仍在继续；工业生产节奏逐渐好转，不过建筑业生产在

放缓；食品价格由涨转跌，国内工业品价格普遍下跌；流动性方面，资金面边际收敛。 

 

1.   国务院追踪：反腐廉政、对外开放为两大主题 

反腐廉政继续走深走实，对外开放不断变宽变广。本周国务院总理李强主持召开国

务院党组会议，学习贯彻习近平总书记在二十届中央纪委三次全会上的重要讲话精神，

将政府党风廉政建设和反腐败斗争推向纵深。对外开放不断变宽变广也是本周一大关键

词：国务院总理李强在北京分别会见来华进行国事访问的马尔代夫总统穆伊兹和比利时

首相德克罗，进一步加强中马、中比两国在各领域上的合作。另外，国务院副总理何立

峰还会见中国证监会国际顾问委员会委员一行，强调中国经济长期向好的基本趋势没有

变，欢迎外资来华展业兴业。 

 

图1：近一周（1.8-1.14）国务院领导活动轨迹一览 

 

数据来源：中国政府网，国务院官网，新华社，东吴证券研究所 

 

  

时间 活动形式 部门（及相关领导） 活动所在地 调研对象/活动内容 内容

2024/1/11 会见 国务院总理李强 北京 比利时首相德克罗

会谈指出中比互为重要经贸伙伴。中方愿同比方巩固扩大贸易

规模，深化物流和港务合作，积极促进跨境电商发展。希望比

利时继续为推动中欧关系持续健康稳定发展作出积极贡献。会

谈后两国总理共同见证签署经贸、农食农业等多项双边合作

文件。

2024/1/11 会见 国务院总理李强、国务委员吴政隆 北京 马尔代夫总统穆伊兹

中方愿同马方进一步对接发展战略，积极探讨在产业园区、数

字经济、海洋渔业、绿色低碳发展等领域合作，进一步加强教

育、体育、旅游等人文交流。

2024/1/10 会见 国务院副总理何立峰 北京
中国证监会国际顾问委员会委

员

会议指出中国经济回升向好、长期向好的基本趋势没有变，

中国将持续深化资本市场改革和双向开放，提升跨境投融资

便利度，吸引更多外资金融机构和长期资本来华展业兴业。

2024/1/10 会议

国务院总理李强、国务院副总理丁

薛祥、国务院副总理何立峰、国务

院副总理张国清、国务院副总理刘

国中、国务委员谌贻琴、国务委员

吴政隆、国务委员王小洪

北京 国务院党组会议

会议强调国务院党组和各部门党组（党委）要深刻领悟“两个

确立”的决定性意义，增强“四个意识”、坚定“四个自信”

、做到“两个维护”，新的一年要在强化政治引领、持续纠治

“四风”、严肃财经纪律、惩治重点领域腐败、完善防腐促

廉各项制度等方面持续发力
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2.   消费：“开门红”的底色最足？ 

汽车零售迎来“开门红”，观影热度较上周有所回落。1 月 1 日至 1 月 7 日乘联会

口径乘用车零售销量同比增长 13%。 2024 年乘用车零售市场迎来“开门红”，部分车企

实现了“开门红”的一月销量，尤其是第一周的销量释放较强，推动第一周较好的走势。

观影方面，电影市场热度较上周假期有一定回落，尽管本周有三部新片上映，但体量不

强，对整体票房提升有限。总体而言，2024 年一月累计已产出票房远超去年同期，优势

也在继续扩大。 

 

图2：汽车零售迎来“开门红” 

 

注：横轴为周数；乘联会每年同期的周度数据的日期分割不一，可能产生误差 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：观影热度较上周有所回落 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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出行：客运与货运需求态势反转明显。本周地铁客运量与地面交通人流量展现“节

后综合征”。随着假期脚步远去，居民纷纷回归各自的日常工作生活，需求刺激因素的

消失使 10 市地铁客运量环比下降 4.9%，不过仍然高于过去五年同期规模。地面交通拥

堵情况则较为稳定：车流量未出现较大波动，本周城市拥堵延时指数环比下降 0.1%。 

 

图4：地铁客运量显现“节后综合征”  图5：地面交通人流量相对稳定 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 

 

本周迁徙关键词：珠三角风景独好,北上广深蓉不可撼动。珠三角城市群互动占本周

公路迁徙指数前十榜单中的七席，反映出受年初生产货物需求及春节临近商品需求增加

影响，以加工制造业为主的珠三角城市群订单激增，经济活动愈加活跃。另外，全国迁

入/迁出前五大目的地名单同时上演了北上广深 “王者归来”、以及“后起之秀”蓉城岿

然不动的戏码。 

 

图6：本周公路迁徙指数排名及五大热门迁入/出地一览( 1.8 – 1.14 ) 

 

注：环比为周度平均指数差值。 

数据来源：CEIC，百度迁徙平台，东吴证券研究所 
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航空出行整体稳定。国内航线燃油附加费下调进一步激发国内航班需求，本周国内

航班执飞班次环比增加 1.5%，相比于刚执行疫情转段政策的去年同期增加了 37.5%。国

际航线市场整体稳定有序运行，随着便利外籍人员来华 5 项措施正式执行，高水平对外

开放存在的相关堵点将被打通，国际航班执飞数量或将进一步抬升。 

 

货运需求季节性上升。本周货运扭转了前段时间的下行趋势，整车货运流量指数环

比上升 9.9%；同比来看，较去年同期高 2.1%。 

 

图7：整车货运有所好转 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

3.   地产：二手房更比一手房强 

地产：房地产一手“冷”、二手“热”的行情仍在继续。年初买卖双方观望态度叠

加季节性因素影响，本周新房市场筑底行情持续。本周 30 城商品房成交面积环比下降

13.5%，成交面积与前 5 年同期规模存在较大差距。与此同时，本周各线城市一手房交

易的走向有一定“分歧”——一、三线城市新房成交面积环比分别上涨 14.3%和 3.7%，

二线城市却下降 25.9%，一线城市更高的增幅反映出一线城市居民对当地新房市场未来

走向具有更积极的预期。 
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图8：新房销售筑底行情持续 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

与此同时，二手房依旧强势。本周二手房市场延续上周的强势表现，成交面积维持

在高位。本周 13 市二手房成交面积环比上升 27.9%，较去年同期增加 19.9%，不仅延续

了上周的强势表现，而且与近年同期相比仍在较高位。分城市来看，一、二线城市均有

“佳报”传出，本周一、二线城市环比增速分别为 6.4%、33.7%，同比增速分别为 24.8%、

18.3%。 
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图9：二手房成交量维持高位 

 

      数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图10：一、二线城市二手房成交量整体环比上升 

  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

土地市场调整仍在进行。1 月以来 100 大中城市成交土地占地面积较去年同期水平

下降 29.8%，降幅有所扩大，表明市场参与者在进行土地投资时采取了更为审慎和理性

的态度。本周土地溢价率整体保持平稳，100大中城市土地溢价率周环比小幅上升 1.6pct，

总体数据仍处于历年低位。 
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4.   工业：生产节奏略有加快 

生产：工业生产节奏逐渐好转。前期一些表现欠佳的工业生产指标正在逐步好转：

本周煤炭吞吐量周度环比上升 9.4%，且仍处于历史同期较优位置；本周高炉开工率基本

保持平稳，环比增速录得 0.5pct；不过本周沿海七省电厂负荷率经历了季节性下降，环

比增速录得-9.4pct。整体来看，我们认为受到年初工程“重振旗鼓”、重新开工的影响，

本周工业生产节奏正在逐步好转。 

 

图11：高炉开工率基本保持平稳  图12：煤炭吞吐量加速上升 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

分行业来看，建筑业仍待回暖。近期诸多建筑业生产指标的表现均延续了放缓趋势：

粗钢生产环比增速有所下降，本周粗钢产量环比录得-13.6%；螺纹钢延续了去库存进程，

本周螺纹钢库存环比增速录得-1.0%，受完全复苏迟迟未现的影响、暂未进入补库阶段。

年初考虑到去年年末建筑业工程收尾的季节性因素的持续影响，水泥和沥青（更偏向交

通基建）生产有待回暖：虽然近期水泥产能利用率和沥青开工率均经历了小幅上行，但

两大指标仍处于历史同期较低水平，有待政策端助力。 
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图13：沥青开工率略有上升  图14：水泥产能利用率小幅上行 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 

 

汽车业生产逐渐回暖。本周汽车钢胎生产相较于上周有所回暖，其中全钢胎开工率

逐步上行，环比上升 10.6pct。纺服业生产表现依旧稳定，本周 PTA 开工率、聚酯开工

率均值分别录得 83.5 %、84.3 %，整体表现平稳。 

 

图15：汽车钢胎生产逐步上行  图16：PTA 开工率趋缓 

 

 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

5.   通胀：各类价格指数走势分化 

通胀：食品价格由涨转跌。本周农产品批发价格 200 指数周环比下降 0.4%，由涨

转跌。其中猪肉周平均价格为 19.78 元/公斤，周环比下降 2.4%，本周价格呈震荡下滑走

势，跌幅较上周走阔，现阶段离春节还有一段时间，猪肉受制于供应端过剩和需求端的

相对低迷，价格仍在下探；本周蔬菜价格周环比下降 1.4%，由涨转跌；水果价格本周仍
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保持小幅增长，周环比上升 0.4%，涨幅略低于上周。 

图17：猪肉价格继续震荡下跌  图18：农产品价格由涨转跌 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所  

 

 国内工业品价格普遍下跌，国际原油价格震荡上行。本周南华工业品指数继续回

落，周环比下降 1.8%，跌幅较上周走阔。其中螺纹钢与铁矿石价格迎来下滑，周环比分

别下降 2.6%与 2.8%，由涨转跌；焦煤价格本周继续下跌，周环比回落 6.3%，跌幅较上

周持续扩大；水泥价格本周持续小幅回落，周环比下降 0.7%，多地市场接近尾声，需求

整体偏弱；本周玻璃价格跌幅明显，周环比下降 5.7%，由涨转跌，本周需求端基本持稳，

但供应端产量大幅增加；本周有色金属价格均有所回落，LME 铜价格周环比下降 1.2%，

跌幅较上周基本持平，LME 铝价格周环比下滑 3.4%，由涨转跌；本周中东冲突对国际

原油市场起到明显支撑，国际原油价格偏强运行，布伦特原油价格本周震荡上行，周环

比上升 2.3%。 

 

图19：螺纹钢与铁矿石指数由涨转跌  图20：水泥价格持续偏弱运行 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图21：海外铜价继续下跌  图22：原油价格震荡上行 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

6.   流动性：资金面边际收敛 

流动性方面，资金面边际收敛。临近税期，本周 DR007 和 R007 周均值环比上升约

4bp、2bp，周内 DR007 在 1.78%至 1.84%之间小幅震荡，R007 本周在 2.17%附近运行，

周五录得 2.16%，本周资金面边际收敛。本周票据利率继续抬升，周内先升后降，6M 国

股转贴票据利率周一升至 2.29%后回落至周五 2.15%，3M 国股转贴票据利率周三升至

2.40%后回落至周五 2.28%。本周央行小幅净回笼，本周逆回购到期量相对较低，到期

4160 亿元，配合小幅投放 2270 亿元。质押式回购成交量与隔夜占比本周均有所抬升，

债市杠杆率本周先升后降，本周五录得 108.88%，市场整体杠杆水平较高. 

 

图23：广谱利率变动 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图24：票据利率继续震荡上升  图25：央行本周小幅净回笼 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  
注：灰色区域为历史操作 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图26：质押式回购成交量抬升  图27：债市杠杆率小幅波动 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

7.   风险提示 

政策定力超预期；出口超预期萎缩；海外经济体提前显著进入衰退。 
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