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民生期市资讯 

一、宏观新闻 

1、房地产马太效应加剧：强者恒强，中小房企夹缝求生。从前十月销

售数据来看，强者恒强，行业集中度进一步提升。截至 10 月末，已有 25

家房企销售破千亿，销售均值为 2333.9 亿元。与此同时，不少中小房企却

面临着生存危机，不断传出爆雷的消息。相比规模更大的头部房企，中小房

企融资渠道更少，融资成本更高，加之前几年激进地加杆杠，这些都成为压

在他们身上的大石，随时可能崩塌。房地产行业已从增量转入存量时代。在

存量时代，行业马太效应加剧，大鱼吃小鱼的竞争下，强者恒强，弱者面临

着生存危机。 

2、国家统计局 9 日公布数据显示，10 月 CPI 同比上涨 3.8%，PPI 同

比下降 1.6%。专家表示，未来宏观政策需加大逆周期调节扩需求、稳增长

力度。数据显示，10 月份，CPI 同比上涨 3.8%。其中，城市上涨 3.5%，农

村上涨 4.6%；食品价格上涨 15.5%，非食品价格上涨 0.9%；消费品价格上

涨 5.2%，服务价格上涨 1.4%。 

3、中国人民银行公布数据显示，2019 年 10 月份社会融资规模增量和

新增人民币贷款均出现大幅度回落，创下年内最低点，且新增社会融资规模

低于新增人民币信贷。21 世纪经济报道记者采访的多位分析师表示，其中

除了有国庆假期因素外，也反映出企业的信贷需求较为疲软。具体来看，10
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月新增社会融资规模为 6189 亿元，比上年同期少 1185 亿元，环比上月的

2.27 万亿元也大幅度减少 73%；10 月份人民币贷款增加 6613 亿元，同比

少增 357 亿元，较上月的 1.69 万亿元也减少 60％。 

4、截至今年 10 月，发改委批复的交通基础设施项目总额在 11272 亿

元，其中，城市轨道交通占比最高，为 49.12%。尤其是今年下半年以来，

发改委一共批复了几十个基建项目，包括 18 条铁路项目及多个城市的地铁

项目，涉及投资近 5000 亿元。 

二、商品期货 

（一）煤焦钢矿 

1、当前螺纹钢社会库存持续下降，截至 11 月初，35 个主要城市库存

资源为 345.63 万吨，较前一周库存减少 28.71 万吨，已连续 12 周处于降

库状态。从江浙沪市场来看，多数代理商规格资源不全，少数紧俏资源商家

加价销售。 

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、受四季度外矿发运增加，国内限产趋严，以及钢厂补库意愿偏低影

响，我们估算 11—12 月港口铁矿石库存仍将继续增加，年底港口铁矿石库

存或将回升至 1.4 亿吨，基本回到 4月的水平，铁矿石供应缺口基本被弥补，

供应相对需求逐渐转为略宽松状态。当前，港口贸易矿库存压力已逐步显现。

截至 11 月初，港口贸易矿库存已回升至 5557 万吨，较 7 月中旬低点 4941

万吨增加 616 万吨，较去年同期仅减少 112 万吨。 

（二）能源化工 

1、由于秋冬季环境空气质量改善目标是一项严肃的工作任务，完不成

任务的城市将被严肃问责。换言之，煤炭及下游等高污染行业面临产能利用

率受限的考验，而甲醇作为煤化工下游行业，自然也会被环保政策所限制，

严峻的问责机制或显著削弱甲醇产能的释放，令供应端再度趋紧。 

2、随着尿素价格不断走低，目前生产利润处于低位，部分企业已经处

于盈亏平衡状态。据隆众资讯统计，目前传统无烟煤的尿素设备完全成本在

1500—1650 元/吨；粉煤气化设备完全成本在 1400—1500 元/吨；气头企

业的完全成本 1650—1700 元/吨。不仅如此，由于多数企业并不是满负荷

开工，所以实际成本要比计算的高。 

3、PVC 上游生产企业在一年内有春季检修和秋季检修两个集中检修期，

当前上游正处在秋季检修即将结束阶段。目前 PVC 上游综合开工率 72%左

右，低于去年同期的 80%，预计后期随着检修结束，开工率将逐步上行。另
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外，四度季还有中泰、聚隆化工等新增产能将释放产量，因此整体后市供应

端压力将环比增加。 

（三）有色金属 

1、废铜供应面依旧紧张。近期公布的第 14 批废铜批文量共 1.1 万吨，

环比大幅下滑近 80%，市场预计四季度废铜进口会持续紧张，利好精铜替代

消费。全球库存仍在下降，前期由于进口窗口打开，保税区库存向国内流入。

由于盈利窗口关闭，预计保税区库存持续流入的速度会下降。洋山铜溢价小

幅下调，显示出现货需求放缓，若后期窗口持续关闭，保税区库存面临回升

的可能。 

2、目前铜矿端供给仍处于扩张周期的底部，预计 2019 年全球铜精矿

产量约为 1720 万吨，同比增长约 2.3%。2019 年国内铜精矿新增需求将在

40 万—50 万吨，但铜矿增长仅为 10 万—15 万吨，铜精矿供应偏紧。2019 

年 9 月国内铜精矿产量约为 14.81 万吨，环比上涨 6.55%，1—9 月铜精

矿产量 为 115.31 万吨。 

3、近日智利国家铜业机构 cochilco 的数据显示，今年前 9 个月智利的

铜出口量下降 10.7%，至 160 万吨，低于去年同期的 180 万吨。据悉智利

10 月份的铜出口量创下 2017 年 4 月以来的最低纪录。 产量决定出口量，

智利今年铜出口量减少的主要原因还是由于产量的下滑。 今年前九个月，

escondida 铜矿产量为 87.04 万吨，同比降幅达到 8.4%，同时矿石品位也
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下降了 5%。这也导致 codelco 的 1-9 月的产量从去年的 130 万吨降至今年

的 120 万吨，降幅为 6.7%。 
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