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2023 年 10 月 16 日      

下游需求不佳 

螺纹震荡偏弱 

核心观点及策略 

 宏观：9月社融超预期，贷款不及预期，喜忧参半。

2023年9月份，社会融资规模增量为4.12万亿元，

比上年同期多5638亿元。9月份，人民币贷款增加

2.31万亿元，同比少增1764亿元。9月末，M2、M1

分别同比增长10.3%和2.1%，增速分别比上月末低

0.3个和0.1个百分点。 

 产业方面：上周螺纹产量253万吨，环比减少1，

表需增至270万吨，低于往期，螺纹厂库209万吨，

增加2万吨，社库484万吨，减少18万吨，总库存

693万吨，减少16万吨。产量低位，表需回升但明

显弱于往期，库存回落总体压力不大。 

 总体上，终端房地产偏弱，虽然政策积极，商品

房销售不佳，投资端建材需求低于预期，旺季需

求成色一般。供应端，螺纹生产利润持续下滑，

钢厂开工不足，产量低位运行。节后表需环比回

升，但力度有限，供需两弱，螺纹或震荡偏弱走

势。 

 

 策略建议：波段思路 

 风险因素：产业政策和需求超预期 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 螺纹钢 3620  -70  -1.90  6787873  1900044  元/吨 

SHFE 热卷 3727  -68  -1.79  2254429  1033763  元/吨 

DCE 铁矿石 842.0  -10.0  -1.17  2419503  773292  元/吨 

DCE 焦煤 1731.5  -117.5  -6.35  530795  61692  元/吨 

DCE 焦炭 2352.0  -187.5  -7.38  229082  171755  元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

  

二、 行情评述 

上周螺纹钢期货 2401合约偏弱走势，节后低开低走，终端需求不佳，商品房销售低于

预期，现货承压运行，收 3620。 

现货市场，唐山钢坯价格 3410，环比下跌 60，全国螺纹报价 3796，环比下跌 34。 

宏观方面，9月社融超预期，贷款不及预期，喜忧参半。2023年 9月份，社会融资规模

增量为 4.12 万亿元，比上年同期多 5638 亿元。9 月份，人民币贷款增加 2.31 万亿元，同

比少增 1764 亿元。9 月末，M2、M1 分别同比增长 10.3%和 2.1%，增速分别比上月末低 0.3

个和 0.1 个百分点。一揽子化债陆续启动，用于偿还存量债务。10 月 6日至 10 月 12 日，

全国有 13个省市披露拟发行特殊再融资债券，总额为 5362.9亿元。 

产业方面，上周螺纹产量 253 万吨，环比减少 1，表需增至 270 万吨，低于往期，螺纹

厂库 209 万吨，增加 2 万吨，社库 484 万吨，减少 18 万吨，总库存 693 万吨，减少 16 万

吨。产量低位，表需回升但明显弱于往期，库存回落总体压力不大。 

终端房地产偏弱，虽然政策积极，商品房销售不佳，投资端建材需求低于预期，旺季需

求成色一般。供应端，螺纹生产利润持续下滑，钢厂开工不足，产量低位运行。节后表需环

比回升，但力度有限，供需两弱，螺纹或震荡偏弱走势。操作上，波段思路。 

三、 行业要闻 

1. 2023年 9月份，社会融资规模增量为 4.12 万亿元，比上年同期多 5638亿元。9月

份，人民币贷款增加 2.31 万亿元，同比少增 1764 亿元。9 月末，M2、M1 分别同

比增长 10.3%和 2.1%，增速分别比上月末低 0.3个和 0.1个百分点。 

2. 各地密集推进特殊再融资债券发行。10月 12日，福建、宁夏、云南、甘肃、大连
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等 5 地披露了拟发行特殊再融资债券文件。据统计，10月 6 日至 10 月 12 日，全

国有 13个省市披露拟发行特殊再融资债券，总额为 5362.9亿元。 

3. 国务院国资委召开会议，通报中央企业前三季度经济运行情况。会议强调，要扩大

有效投资增后劲，聚焦重点领域快投尽投，加快“十四五”规划重点项目落实落地，

瞄准未来发展早投优投。 

4. 9 月房企融资规模继续下降。克而瑞研究中心数据显示，9 月 80 家典型房企融资

总量为 353.82亿元，环比减少 44.1%，同比减少 48.5%。增发配股方面，9月多家

房企发布定增计划。 

5. 据第一商用车网统计数据显示，2023年 9 月份，我国重卡市场销量 8万辆左右（开

票口径，包含出口和新能源），环比上升 12%，比上年同期的 5.18万辆增长 55%，

净增加接近 3 万辆；1-9 月，重卡市场累计销售 70.1 万辆，同比上涨 34%，同比

累计增速扩大了 2 个多百分点。截止到前三季度，中国重卡市场今年累计销量已

经超过去年全年销量（67万辆）。 

6. 据央视，从住房城乡建设部了解到，超大特大城市正积极稳步推进城中村改造，分

三类推进实施。一类是符合条件的实施拆除新建，另一类是开展经常性整治提升，

第三类是介于两者之间的实施拆整结合。各地正按照部署，扎实开展配套政策制

定、摸清城中村底数、编制改造项目方案等工作，住房城乡建设部城中村改造信息

系统投入运行两个月以来，已入库城中村改造项目 162个。 

 

 

 

五、相关图表 

图表 1 螺纹钢期货及 10-1 月差走势 

 

图表 2 热卷期货及 10-1 月差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 3 螺纹钢基差走势 

 

图表 4 热卷基差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 5 螺纹现货地区价差走势 

 

图表 6 热卷现货地域价差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 长流程钢厂冶炼利润 

 

图表 8 华东地区短流程电炉利润

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 9 全国 247 家高炉开工率 

 

图表 10 247 家钢厂日均铁水产量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 螺纹钢产量 

 

图表 12 热卷产量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 螺纹钢社库 

 

图表 14 热卷社库 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 15 螺纹钢厂库 

 

图表 16 热卷厂库 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 17 螺纹钢总库存 

 

图表 18 热卷总库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 19 螺纹钢表观消费 

 

图表 20 热卷表观消费 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货  
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