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行业信息跟踪（2024.1.15-2024.1.21）     

地产后周期消费品的内外需分化延续 
 

 2024 年 01 月 23 日 

 

➢ 上周关注： 

地产链后周期消费品：内需疲弱下，外需或将成为其重要的销售“安全垫”。1）

内需方面，国内地产数据疲弱拖累后周期消费品的内需表现。中怡康预测，24 年

国内彩电、空调、冰箱、洗衣机零售量同比约为-2.7%、-3.5%、-1.0%、+1.8%。

2）外需方面，海外去库接近尾声，我国家电、家具出口数据呈现改善趋势。 

➢ 上周数据相对较优： 

黄金珠宝：23 年 12 月社零数据延续向好。23 年 12 月金银珠宝类实现零售额

304 亿元，同比+29.4%，高于 11 月的+10.7%；排除 22 年基数影响，21-23

年两年复合增速 12 月为+2.5%，高于 11 月的+1.5%。 

汽车：24 年 1 月高优惠力度下，车市销量预期向好。24 年 1 月多数企业仍延续

23 年底的强促销政策，这或将继续拉动消费者的购车意愿。考虑到 24 年春节落

在 2 月，1 月基本为汽车销售的完整月，乘联会预测 1 月狭义乘用车零售市场

220.0 万辆，环比-6.5%，受去年年初超低基数影响，同比+70.2%。 

宠物食品：23 年 12 月出口额、出口量同比增速稳健。23 年 12 月我国狗食或猫

食饲料出口量 2.48 万吨，同比+21.3%，低于 11 月的+41.4%，环比-5.8%；实

现出口额 1.13 亿美元，同比+19.5%，低于 11 月的+28.2%，环比+8.5%。 

➢ 上周数据平稳或走弱： 

光伏：23 年 12 月逆变器、组件出口同比维持负增长。23 年 12 月逆变器出口

42.59 亿元，同比-39.1%，环比+5.9%；组件合计出口额 166.82 亿元，同比-

24.1%，环比-8.9%。 

水泥：上周价格回落，出货率边际走弱。价格方面，截至 1 月 19 日，水泥价格

环周-0.8%。出货率方面，1 月中旬受春节临近、资金短缺，以及局部地区阴雨

天气影响，下游工程项目和搅拌站陆续减量，全国主要地区水泥企业出货率 42%，

环周回落 4 个百分点。 

培育钻石：23 年印度培育钻石进出口数据同比深度负增。23 年印度培育钻石毛

坯进口总额约 11.1 亿美元，较 22 年-24.7%，较 21 年-0.5%；23 年印度培育钻

石裸钻出口 13.7 亿美元，较 22 年-20.5%，较 21 年+19.9%。 

➢ 风险提示：稳增长政策落地不及预期；海外输入性通胀超预期；数据基于公

开数据整理，可能存在信息滞后或更新不及时、不全面的风险。  
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1 上周关注 

地产链后周期消费品：内需疲弱下，外需或将成为其重要的“安全垫”。我们

观测以家电、家具为代表的地产链后周期消费品： 

内需方面，国内房地产销售维持疲弱，拖累后周期消费品的需求表现。参考 12

月社零数据，家电、家具分别实现零售额 772 亿元、165 亿元，同比-0.1%、+2.3%，

绝对增速偏低。若排除 22 年社零的低基数影响，从 21-23 年两年复合增速来看，

12 月家电、家具分别为-9.1%、-3.2%，增速较 11 月进一步走弱。站在当下，地

产销售暂未看到显著改善，从 30 大中城市商品成交面积数据来看，23 年 12 月成

交 1273.57 万平方米，同比-11.6%；24 年 1 月前三周共成交 534.50 万平方米，

较 23 年同期-28.1%，地产销售的疲弱对家电、家具后续销售仍存一定拖累。根据

中怡康预测，24 年国内彩电、空调、冰箱、洗衣机零售量同比约为-2.7%、-3.5%、

-1.0%、+1.8%。 

外需方面，家电、家具出口数据呈现改善趋势。12 月家电、家具分别实现出

口额 73.6 亿美元、68.5 亿美元，同比+14.7%、+12.4%，皆为连续第 2 个月增

速改善。站在当下，1）从整体出口来看，海外补库周期或将驱动我国出口边际改

善。截至 23 年 11 月美国零售商库销比为 1.30，低于 2001 年 1 月以来的均值

1.44，补库需求有望增加。而从出口的周度高频数据来看，1 月前三周：1 月 7 日、

1 月 14 日、1 月 21 日当周的港口货物吞吐量分别为 2.53 亿吨、2.59 亿吨、2.44

亿吨，同比+8.6%、+14.9%、+23.4%，出口边际向好。2）从细分行业来看，我

国家电、家具或将受益于 24 年利率回落下海外地产销售的回暖而获得出口的稳步

增长。以美国为例，美国在我国家电、家具出口中占比超 25%和 20%，是我国最

主要的出口目的国。虽然 23 年的高利率环境对美国地产销售存在一定冲击，展望

24 年，伴随美联储降息周期的来临，利率的回落有望拉动美国居民的地产购置需

求。当前一些积极的数据正在显现：①截至 1 月 12 日当周，美国抵押贷款购房申

请指数回升 9.2%至 162.2，为 23 年 7 月以来最高。②1 月美国住宅建筑商信心

指数环比回升 7 个点至 44，连续第二个月边际改善。24 年美国地产销售存改善空

间，或将带动我国家电、家具的出口需求。3）对于家电、家具而言，外需在总需

求中的占比较高。我们简单将出口金额看作外需，社零看作内需，23 年家电、家

具的出口金额/社零分别为 0.7、3.1。24 年外需的稳健增长或为我国地产链后周期

消费品带来较厚的销售“安全垫”。 
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图1：上周板块基本面信息概览 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  
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2 上周总结 

2.1 上周数据相对较优 

黄金珠宝：23 年 12 月社零数据延续向好。23 年 12 月金银珠宝类实现零售额 304

亿元，同比+29.4%，高于 11 月的+10.7%；排除 22 年基数影响，21-23 年两年

复合增速 12 月为+2.5%，高于 11 月的+1.5%。 

汽车：24 年 1 月高优惠力度下，车市销量预期向好。24 年 1 月多数企业仍延续

23 年底的强促销政策，这或将继续拉动消费者的购车意愿。考虑到 24 年春节落

在 2月，1月基本为汽车销售的完整月，乘联会预测 1月狭义乘用车零售市场 220.0

万辆，环比-6.5%，受去年年初超低基数影响，同比+70.2%。 

宠物食品：23 年 12 月出口额、出口量同比增速稳健。23 年 12 月我国狗食或猫

食饲料出口量 2.48 万吨，同比+21.3%，低于 11 月的+41.4%，环比-5.8%；实

现出口额 1.13 亿美元，同比+19.5%，低于 11 月的+28.2%，环比+8.5%。 

 

2.2 上周数据平稳或走弱 

光伏：23 年 12 月逆变器、组件出口同比维持负增长。23 年 12 月逆变器出口

42.59亿元，同比-39.1%，环比+5.9%；组件合计出口额166.82亿元，同比-24.1%，

环比-8.9%。 

水泥：上周价格回落，出货率边际走弱。价格方面，截至 1 月 19 日，水泥价格环

周-0.8%。出货率方面，1 月中旬受春节临近、资金短缺，以及局部地区阴雨天气

影响，下游工程项目和搅拌站陆续减量，全国主要地区水泥企业出货率 42%，环

周回落 4 个百分点。 

培育钻石：23 年印度培育钻石进出口数据同比深度负增。23 年印度培育钻石毛坯

进口总额约 11.1 亿美元，较 22 年-24.7%，较 21 年-0.5%；23 年印度培育钻石

裸钻出口 13.7 亿美元，较 22 年-20.5%，较 21 年+19.9%。 
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3 板块涨跌幅 

3.1 上周板块表现 

疫后复苏板块领涨，粮食安全板块表现落后。（2024.1.15-2024.1.19）八大板

块中，涨幅排序依次为疫后复苏>稳增长>新消费>传统消费>数字经济>碳中和>

能源与资源>粮食安全。月内维度看，新消费板块涨幅居首，1 月以来跑赢 A 股市

场整体 2.9 个百分点。年内维度看，新消费板块涨幅第一，年初以来跑赢 A 股市

场整体 2.9 个百分点。（A 股市场：计算加总全部 A 股的（个股涨跌幅*自由流通

市值占比） 

图2：上周八大板块表现 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

3.2 八大板块涉及的 23 个中信一级行业 

为更清晰地了解行业涨跌幅的变化，我们列示了八大板块所包含的 23 个中信

一级行业的周度、月度、年度涨跌幅排名。（2024.1.15-2024.1.19）银行、消费者

服务、通信、非银行金融和家电表现居前，分别为+1.4%、+0.6%、+0.6%、-0.1%

和-0.4%。农林牧渔、钢铁、计算机、有色金属和机械涨幅靠后，分别为-4.4%、

-4.7%、-4.9%、-4.9%和-5.3%。 
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图3：八大板块涉及的 23 个中信一级行业（2024.1.15-2024.1.19） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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4 板块信息跟踪 

4.1 能源与资源板块 

4.1.1 行业观点更新 

图4：煤炭、工业金属景气度整体维持平稳 

 
资料来源：wind，民生煤炭、金属团队，民生证券研究院整理 注：1、红底部分的观点来自民生行业团队，黄底部分的观点来自民生策略团队。2、最右边

栏箭头表示细分行业基本面较上周的表现，箭头向上代表行业基本面环比上周走强，箭头向下代表行业基本面环比上周走弱，箭头水平代表行业基本面较上

周持平 
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4.1.2 行业信息更新 

图5：动力煤、焦煤价格大致持平，铜铝淡季需求弱稳 

 
资料来源：wind，民生煤炭、金属团队，民生证券研究院整理 
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4.1.3 行业政策更新 

图6：24 年 1 月 11 日，重庆市印发《重庆市推进制造业绿色低碳发展实施方案》的通知 

 

资料来源：wind，国务院、发改委、工信部等政府部门，民生煤炭、金属团队，民生证券研究院整理 
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4.1.4 行业资讯更新 

图7：智利铜产量 2024 年料将回升至 564 万吨，同比增长 5.7% 

 

资料来源：wind，煤炭资源网，铜信宝，世铝网，有色网，民生煤炭、金属团队，民生证券研究院整理 

 

4.2 碳中和板块 

4.2.1 行业观点更新 

图8：新能源板块短期景气度边际改善 

 
资料来源：民生电新团队，民生证券研究院整理 
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4.2.2 行业信息更新 

图9：新能源车上游价格暂稳 

 

资料来源：wind，中汽协，乘联会，民生电新团队数据，民生证券研究院整理 

 

图10：23 年 12 月光伏组件、逆变器出口额同比维持负增 

 
资料来源：wind，能源局，PVInfoLink，CWEA，民生电新团队数据，民生证券研究院整理 
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4.2.3 行业政策更新 

图11：23 年 12 月 11 日，工信部等三部门发布《关于调整减免车辆购置税新能源汽车产品技术要求的公告》 

 
资料来源：wind，能源局、发改委、财政部等政府部门，民生电新团队数据，民生证券研究院整理 
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4.3 数字经济板块 

4.3.1 行业观点更新 

图12：光通信景气向好 

 
资料来源：民生计算机、电子、通信&元宇宙、传媒团队数据，民生证券研究院整理 

 

4.3.2 行业信息更新 

图13：苹果 Vision Pro 正式在美国开放预定 

 
资料来源：wind，乘联会，工信部、教育部、文旅部、国务院国资委、广电总局、艺恩数据；民生计算机、电子、通信&元宇宙、传媒团队数据，民生证券

研究院整理 
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4.3.3 行业政策更新 

图14：23 年 12 月 15 日，国家发改委发布《“数据要素×”三年行动计划（2024—2026 年）（征求意见稿）》 

 
资料来源：wind，乘联会，工信部、教育部、文旅部、国务院国资委、广电总局、艺恩数据；民生计算机、电子、通信&元宇宙、传媒团队数据，民生证券

研究院整理 

 

4.4 传统消费板块 

4.4.1 行业观点更新 

图15：汽车景气度整体持稳 

 
资料来源：wind，民生汽车、家电、轻工团队数据，民生证券研究院整理 
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4.4.2 行业信息更新 

图16：24 年 1 月狭义乘用车零售市场预计销售 220.0 万辆，环比-6.5%，同比+70.2% 

 
资料来源：wind，奥维云网，乘联会，民生汽车、家电团队数据，民生证券研究院整理 

 

4.4.3 行业政策更新 

图17：23 年 12 月汽车出口同比+52.0%，增速高于 11 月的+27.9% 

 
资料来源：wind，工信部、商务部等政府部门，民生汽车、家电、轻工团队数据，民生证券研究院整理 
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4.5 粮食安全板块 

4.5.1 行业观点更新 

图18：转基因育种景气向好 

 
资料来源：wind，民生农业团队数据，民生证券研究院整理 

 

4.5.2 行业信息更新 

图19：23 年 12 月 12 家主流猪企销售额同比-16.5%，环比+6.2% 

 

资料来源：wind，usda，农业农村部，民生农业团队数据，民生证券研究院整理 
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4.5.3 行业政策更新 

图20：1 月 18 日，农业农村部发布 2023 年农业转基因生物安全证书（生产应用）批准清单 

 
资料来源：wind，usda，农业农村部，民生农业团队数据，民生证券研究院整理 

 

4.6 稳增长板块 

4.6.1 行业观点更新 

图21：淡季板块景气度偏弱 

 
资料来源：民生金属、建筑&建材、机械、房地产、银行数据，民生证券研究院整理 注：1、红底部分的观点来自民生行业团队，黄底部分的观点来自民生

策略团队。2、最右边栏箭头表示细分行业基本面较上周的表现，箭头向上代表行业基本面环比上周走强，箭头向下代表行业基本面环比上周走弱，箭头水

平则代表行业基本面较上周持平 
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4.6.2 行业信息更新 

图22：12 月地产投资边际走弱 

 
资料来源：wind，国家统计局，工程机械协会，民生金属、建筑&建材、机械、房地产、银行数据，民生证券研究院整理 
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4.6.3 行业政策更新 

图23：1 月 13 日，上海青浦和奉贤两区均发布人才购房新政 

 
资料来源：wind，国家统计局，工程机械协会，民生金属、建筑&建材、机械、房地产、银行数据，民生证券研究院整理 
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4.7 疫后复苏板块 

4.7.1 行业观点更新 

图24：酒旅出行整体景气向好 

 

资料来源：民生商社、食饮团队数据，民生证券研究院整理 

 

4.7.2 行业信息更新 

图25：23 年 12 月餐饮社零数据维持稳健 

 
资料来源：wind，今日酒价，民生商社、食饮团队数据，民生证券研究院整理 
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4.7.3 行业政策更新 

图26：23 年 12 月 15 日，多部委联合发布《深入推进快递包装绿色转型行动方案》 

 
资料来源：wind，文旅部、市场监管总局、发改委等政府官网，民生商社、食饮团队数据，民生证券研究院整理 

 

4.8 新消费板块 

4.8.1 行业观点更新 

图27：黄金珠宝板块景气度维持较优，美妆护肤板块景气度边际企稳 

 
资料来源：民生商社、食饮、家电团队数据，民生证券研究院整理 
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4.8.2 行业信息更新 

图28：12 月黄金珠宝社零增速数据维持向好 

 

资料来源：民生商社、食饮、家电团队数据，民生证券研究院整理 
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5 风险提示 

1）稳增长政策落地不及预期。如果稳增长政策落地不及预期，则与经济总量

更相关的板块盈利改善可能不及预期。 

2）海外输入性通胀超预期。倘若海外原油价格持续抬升提升国内输入性通胀

风险，或将影响国内的政策实行稳定性。 

3）数据基于公开数据整理，可能存在信息滞后或更新不及时、不全面的风险。

以上数据根据公开数据等整理，可能存在信息更新不及时、信息不全面的风险。 
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