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2023 年 10 月 30 日      

强预期弱现实 

螺纹或震荡走势 

核心观点及策略 

 宏观：中央财政将在2023年四季度增发2023年国

债10000亿元，作为特别国债管理。全国财政赤字

将由38800亿元增加到48800亿元，预计赤字率由

3%提高到3.8%左右。 

 产业方面：上周螺纹产量261万吨，环比增加5，

表需增至296万吨，减少4，螺纹厂库187万吨，减

少5万吨，社库427万吨，减少31万吨，总库存614

万吨，减少35万吨。产量低位小增，表需平稳，

库存去化。 

 总体上，宏观政策利多，财政部决定增发万亿特

别国债，其中四季度5000亿，预期转强。需求端，

终端需求偏弱，建材消费低于往期，旺季需求成

色一般。供应端，螺纹生产利润偏弱，钢厂开工

不足，产量低位运行。近期北方迎来降温，冬天

淡季将至，需求偏弱。螺纹供需偏弱，强预期支

撑，或震荡走势。 

 

 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 3724  152  4.26  8326101  2972405  元/吨 

SHFE 热卷 3844  138  3.72  2348625  966160  元/吨 

DCE 铁矿石 889.5  54.5  6.53  3301909  883758  元/吨 

DCE 焦煤 1821.0  148.5  8.88  788238  191025  元/吨 

DCE 焦炭 2462.5  161.5  7.02  198039  50078  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 合约反弹走势，宏观预期转好期价回升，收 3724。 

现货市场，唐山钢坯价格 3480，环比上涨 80，全国螺纹报价 3855，环比上涨 38。 

宏观方面，中央财政将在 2023 年四季度增发 2023 年国债 10000 亿元，作为特别国债

管理。全国财政赤字将由38800亿元增加到 48800亿元，预计赤字率由 3%提高到 3.8%左右。

截至 10 月 25 日，全国已有 24个地区披露了拟发行特殊再融资债券的文件，拟发行金额超

过 1 万亿元。不同于普通再融资债券的募集资金用于偿还到期政府债券本金，特殊再融资

债募集资金用于置换地方隐性债务。 

产业方面，上周螺纹产量 261 万吨，环比增加 5，表需增至 296 万吨，减少 4，螺纹厂

库 187 万吨，减少 5 万吨，社库 427 万吨，减少 31 万吨，总库存 614 万吨，减少 35 万吨。

产量低位小增，表需平稳，库存去化。 

宏观政策利多，财政部决定增发万亿特别国债，其中四季度 5000 亿，预期转强。需求

端，终端需求偏弱，建材消费低于往期，旺季需求成色一般。供应端，螺纹生产利润偏弱，

钢厂开工不足，产量低位运行。近期北方迎来降温，冬天淡季将至，需求偏弱。螺纹供需偏

弱，强预期支撑，或震荡走势，操作上，观望。 

三、 行业要闻 

1. 中央财政将在 2023 年四季度增发 2023 年国债 10000 亿元，作为特别国债管理。

全国财政赤字将由 38800 亿元增加到 48800 亿元，预计赤字率由 3%提高到 3.8%左

右。 

2. 为据乘联会消息，10 月狭义乘用车零售销量预计 202.0 万辆，环比 0.1%，同比
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9.5%，其中新能源零售 75.0 万辆左右，环比 0.9%，同比增长 34.6%，渗透率约

37.1%。 

3. 截至 10 月 25 日，全国已有 24个地区披露了拟发行特殊再融资债券的文件，拟发

行金额超过 1 万亿元。不同于普通再融资债券的募集资金用于偿还到期政府债券

本金，特殊再融资债募集资金用于置换地方隐性债务。 

4. 8 月 25 日国常会审议通过的《关于规划建设保障性住房的指导意见》文件，近期

已传达到各城市人民政府、各部委直属机构。该文件由国务院于 9 月 1 日正式印

发。值得注意的是，“14 号文”明确了两大目标，一是加大保障性住房建设和供

给，“让工薪收入群体逐步实现居者有其屋，消除买不起商品住房的焦虑，放开手

脚为美好生活奋斗”；二是推动建立房地产业转型发展新模式，让商品住房回归商

品属性，满足改善性住房需求，促进稳地价、稳房价、稳预期，推动房地产业转型

和高质量发展。由于该文件明确提出“用改革创新的办法，在大城市规划建设保障

性住房”、“推动建立房地产业转型发展新模式”，其中保障性住房地位提升空前，

与市场的定位关系明确，被多地官员称为“新房改方案”。 

 

 

 

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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