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民生期市资讯 

一、宏观新闻 

1、中国国家统计局和物流与采购联合会联合发布的数据显示，10 月份

官方制造业采购经理人指数(PMI)录得 49.3，比上月下降 0.5 个百分点，弱

于市场预期，为八个月低点。分项指数显示，本月市场需求降至收缩区间，

企业生产和采购增速放缓。但经济结构优化，新动能和消费品行业加速扩张，

就业相对稳定。综合来看，经济增速放缓，发展质量提升。 

2、超长期地方债发行迅猛：前十个月 30 年期发行 4140 亿元。从债券

资金投向看，新增债券资金主要用于在建项目，重点支持铁路、公路、港口

等交通基础设施，市政建设，生态环保，养老、教科文卫等社会事业，农业

农村等乡村振兴项目，水利建设等稳投资领域。值得注意的是，自今年 5 月

份以来，超长期地方债发行数量明显增加。10 月 24 日，海南省成功发行

31.6 亿元海南省政府债券，期限 30 年，发行利率 4.08%。至此，10 月份，

发行 6 只 30 年期超长期地方债，发行规模 302.03 亿元。今年前 10 个月，

已有 71 只 30 年期地方债发行，发行规模 4140.03 亿元。而去年全年仅发

行 1 只 30 年期地方债，规模 20 亿元。另外，20 年期地方债发行 49 只，

发行规模 1886.52 亿元。 

3、美国零售销售数据疲弱支撑美联储进一步降息，美元走弱。数据显

示，美国 9 月房屋建筑数量从逾 12 年高位回落。另外，数据显示 10 月大
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西洋沿岸中部地区工厂活动放缓。与此同时澳元和纽元则大幅上涨，此前公

布的就业数据显示就业市场活跃，降低了澳洲联储 11 月再度降息的可能性。 

4、今年以来，可转债市场大幅扩容。根据同花顺 iFinD 数据统计，截

至10月29日，年内获得证监会批复的可转债数量达95个，发行规模为2203

亿元。相比去年同期，增加批复 39 家，发行规模同比增加 326%。 

二、商品期货 

（一）煤焦钢矿 

1、2016 年以来，国内煤炭市场严重供不应求，2017 年、2018 年国

内供应缺口分别为 2 亿吨、1 亿吨，导致国内煤炭价格大幅上涨，处于国家

发改委《关于平抑煤炭市场价格异常波动的备忘录》中规定的红色区间高位

运行（最高时达到 770 元/吨），进口煤与内贸煤的价格差异较大，今年以来，

进口煤的价格优势在 100 元/吨以上（最高曾达到 150 元/吨），巨大经济利

益使得进口煤同比增加，这是经济规律使然，也客观反映了国内煤炭企业利

润之丰厚。发电企业在激烈的电力市场竞争环境下，进口煤成为降低燃料成

本的重要手段。 

2、目前，国内焦炭市场第一轮提降已完成落地，各地焦炭价格普遍下

调 50 元/吨左右。除山西部分焦企受环保影响开工受限外，焦企整体开工正

常，由于下游钢厂采购平平，业内整体库存有所上升，此次焦价下调进一步

压缩焦企利润空间，焦企对此抵触强烈。 
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3、源于国庆节后钢厂预期悲观，控制库存，焦企库存持续累积。从区

域库存来看，华北、西北、西南均有所累库。然而，钢厂实际库存下滑至 460

万吨，东北、华北、华东库存绝对量均有不同程度的下滑。如果钢厂悲观情

绪不能改观，加之秋冬环保限产逐步来临，后期钢厂对焦炭的实际需求带动

有限。 

（二）能源化工 

1、泰国是全球最大的橡胶生产国和出口国，占全球供应量的 40%，且

印度尼西亚、马来西亚和泰国的总产量占全球供应量的 70%。受病害影响，

印度尼西亚上半年的产胶量同比萎缩 12%，泰国也减少 15.7%。以至于上

半年全球橡胶总产量同比下降 8.3%，至 585.3 万吨。天胶生产国协会的数

据显示，成员国天胶出口总量同比下降 8.1%，至 456.9 万吨。 

2、紧随 PE 的脚步，PP 的供需格局也将从平衡走向供应过剩。2019

年起，全球将再次进入由国内大炼化引领的扩能周期。2019—2020 年间，

国内将有 962 万吨的 PP 新产能计划投产。据此测算，2019 年 PP 产能投放

增速为 12%，2020 年将达到 19%。尽管新装置的投产会出现延后，但只能

延缓而不会改变 PP 的下行周期。 

3、国庆假期后，下游涤纶产销不佳，库存上升明显。据中纤网数据，

截至 10 月 18 日，涤纶长丝 POY、DTY、FDY 库存较节前增加 8—9 天，

涤纶短纤库存增加 7 天，涤纶端库存的上升反映了终端需求的短期走弱。尽
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管聚酯整体开工并未显著下降，依然保持在 90%左右，但库存快速走高加剧

了市场的担忧情绪。 

（三）有色金属 

1、根据海关统计的数据，9 月，我国未段扎的铝及铝材出口量为 43 万

吨，比 8 月减少 4 万吨，同比增加 2.80%，同比增速比去年降低 14.70 个

百分点。1—9 月我国未段扎的铝及铝材累计出口量为 2.8 万吨，同比增加

9.70%，同比增速比去年降低 16.1 个百分点。 

2、从我国粗铜进口来源国来看，赞比亚和智利占总进口量的近 80%，

进口粗铜的变化多与这两个国家的粗铜供应相关。今年 1—8 月，进口自智

利的粗铜量由去年的 15.6 万吨下滑至 7.8 万吨；进口自赞比亚的粗铜量由

去年的 32.6 万吨下滑至 30.2 万吨。自智利和赞比亚进口的粗铜量前 8 个月

合计下滑 10 万吨，接近总下滑量 10.8 万吨，其中以智利为主。 

3、国内铅矿生产缓慢恢复，铅精矿供应相对宽松。随着矿山环保设施

趋于完善，部分矿山恢复生产，加上国内部分矿山产能逐渐扩大，2019 年

以来单月铅矿产量降幅连续缩窄，1—6 月铅矿产量 97.8 万吨，同比下降

6.0%，而 2018 年同期下降 21.2%。国内铅精矿加工费触底反弹，从去年初

的 1250 元/吨升至今年 10 月 2000 元/吨。 
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