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2023 年 12 月 11 日      

宏观预期增强 

螺纹震荡偏强 

核心观点及策略 

 宏观：中共中央政治局12月8日召开会议。会议指

出，明年要坚持稳中求进、以进促稳、先立后破，

强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继续实施积

极的财政政策和稳健的货币政策。国务院印发《空

气质量持续改善行动计划》，其中提到，严禁新

增钢铁产能。到2025年，短流程炼钢产量占比达

15%。 

 产业方面，上周螺纹产量267万吨，环比增6，表

需258万吨，增加6，螺纹厂库175万吨，增加7，

社库362万吨，增加2，总库存537万吨，增加9万

吨。 

 总体上，政治局会议为明年经济定调，强化宏观

政策逆周期和跨周期调节，国务院印发空气改善

计划，规定严禁新增钢铁产能。现货成交低位运

行，建材淡季特征明显。供应端，近期螺纹产量

持续反弹，库存压力增大。螺纹供需偏弱，预期

增强，期价震荡为主。 

 

 策略建议：观望 

 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 4042  119  3.03  7861250  3231837  元/吨 

SHFE 热卷 4149  113  2.80  2488699  917179  元/吨 

DCE 铁矿石 963.5  -12.0  -1.23  1231594  479972  元/吨 

DCE 焦煤 1990.5  -126.0  -5.95  1032521  188149  元/吨 

DCE 焦炭 2666.0  8.0  0.30  205847  46659  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 2405 合约偏强运行，强预期支撑，期价偏强，收 4042。现货市场，唐

山钢坯价格 3710，环比上涨 80，全国螺纹报价 4105，环比上涨 45。 

宏观方面，中共中央政治局 12月 8日召开会议。会议指出，明年要坚持稳中求进、以

进促稳、先立后破，强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继续实施积极的财政政策和稳健的

货币政策。积极的财政政策要适度加力、提质增效，稳健的货币政策要灵活适度、精准有效。

国务院印发《空气质量持续改善行动计划》，其中提到，严禁新增钢铁产能。推行钢铁、焦

化、烧结一体化布局，大幅减少独立焦化、烧结、球团和热轧企业及工序，淘汰落后煤炭洗

选产能；有序引导高炉—转炉长流程炼钢转型为电炉短流程炼钢。到 2025 年，短流程炼钢

产量占比达 15%。根据公开发债数据，2023 年前 11 个月，全国发行地方政府债券总计约

9.14 万亿元，地方政府发债首次突破 9 万亿元关口，远远超过 2022 年全年发债规模（约

7.4 万亿元），相当于今年前三季度地方一般公共预算本级收入（约 9.1 万亿元）。 

产业方面，上周螺纹产量 267 万吨，环比增 6，表需 258 万吨，增加 6，螺纹厂库 175

万吨，增加 7，社库 362 万吨，增加 2，总库存 537 万吨，增加 9 万吨。当前短流程企业厂

内库存已高出去年同期两倍左右。此外，从近三年农历情况来看，短流程螺纹产量最早会在

节前第六周开始大幅下滑：判断十二月短流程产量或将缓慢下行。 

政治局会议为明年经济定调，强化宏观政策逆周期和跨周期调节，国务院印发空气改

善计划，规定严禁新增钢铁产能。现货成交低位运行，建材淡季特征明显。供应端，近期螺

纹产量持续反弹，库存压力增大。螺纹供需偏弱，预期增强，期价震荡为主。 
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三、 行业要闻 

1. 国务院印发《空气质量持续改善行动计划》，其中提到，严禁新增钢铁产能。推行

钢铁、焦化、烧结一体化布局，大幅减少独立焦化、烧结、球团和热轧企业及工序，

淘汰落后煤炭洗选产能；有序引导高炉—转炉长流程炼钢转型为电炉短流程炼钢。

到 2025 年，短流程炼钢产量占比达 15%。京津冀及周边地区继续实施“以钢定焦”，

炼焦产能与长流程炼钢产能比控制在 0.4 左右。 

2. 上海期货交易所：自 2023 年 12 月 11 日交易（即 12 月 8 日晚夜盘）起，螺纹钢

期货 RB2405 合约交易手续费调整为成交金额的万分之一，日内平今仓交易手续费

调整为成交金额的万分之一。 

3. 根据公开发债数据，2023 年前 11 个月，全国发行地方政府债券总计约 9.14 万亿

元，地方政府发债首次突破 9万亿元关口，远远超过 2022 年全年发债规模（约 7.4

万亿元），相当于今年前三季度地方一般公共预算本级收入（约 9.1 万亿元）。 

4. 多位银行人士表示，目前商业银行并没有收到任何白名单相关文件。也有个别银行

从业人员称，监管方面确实草拟了一份涉房贷款的企业白名单，但这份名单更多是

一种参考。对外界传言的“为白名单房企发放无抵押流贷”等消息，多数银行和房

企人士均表示可能性不大。一位区域银行人士表示，目前为房企提供流动资金贷款

仍被视为违规，如果传言属实，意味着需要对原有监管体系进行调整。 

5. 中共中央政治局 12月 8日召开会议。会议指出，明年要坚持稳中求进、以进促稳、

先立后破，强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继续实施积极的财政政策和稳健的

货币政策。积极的财政政策要适度加力、提质增效，稳健的货币政策要灵活适度、

精准有效。要增强宏观政策取向一致性，加强经济宣传和舆论引导。要以科技创新

引领现代化产业体系建设，提升产业链供应链韧性和安全水平。要着力扩大国内需

求，形成消费和投资相互促进的良性循环。要深化重点领域改革，为高质量发展持

续注入强大动力。要扩大高水平对外开放，巩固外贸外资基本盘。要持续有效防范

化解重点领域风险，坚决守住不发生系统性风险的底线。要坚持不懈抓好“三农”

工作，推动城乡融合、区域协调发展。要深入推进生态文明建设和绿色低碳发展，

加快建设美丽中国。要坚持尽力而为、量力而行，切实保障和改善民生。 
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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 

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 
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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 

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 
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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 

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 
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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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