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民生期市资讯 

一、宏观新闻 

1、香港曾拥有全球最大的离岸人民币资金池，2014 年底高峰期时曾有

超过万亿的人民币停泊香港，但随着交易额逐年萎缩，香港离岸人民币腰斩

一半，一度在 2017 年 3 月跌到了最低点，仅有 5，000 亿元。除此之外，

截至 2019 年第一季度末，香港离岸人民币债券的价值为 530 亿美元，相比

2015 年的峰值，价值也下降了一半以上。 

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

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％。 
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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、 Mysteel 数据显示，截至 11 月 8 日，螺纹钢社会库存周环比减少

29.07 万吨至 343.1 万吨，自国庆节后连续第五周下降，周环比降幅保持 7%

以上，钢厂库存周环比减少 19.58 万吨至 216.4 万吨，钢厂及贸易商目前仍

以主动降库的思路运行。 

2、近期焦煤价格持续走弱，个别煤种累计下调幅度达 160 元/吨，下游

焦企仍处于控制原料煤库存阶段，需求端难以形成支撑，炼焦煤供给过剩形

势依然严峻。进口煤方面，澳洲炼焦煤价格暂稳，近期成交一般，目前北方

港口通关时间多在 50-60 天左右；蒙煤 288 口岸目前通车 500 车左右。 

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。
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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、国际衍生品智库分析师认为，油价在多重利好消息提振下走高，一

方面，美联储主席鲍威尔认为美国经济前景仍然乐观，另一方面，欧佩克秘

书长认为美国页岩油产量增长将远低于预期，国际油价盘中波动后小幅收高。

另外，api 数据显示上周美国原油库存减少 50 万桶，库欣地区库存也有一

定的下滑。 

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

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 
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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、研究机构安泰科(Antaike)周三在一份报告中称。预计中国今年的铝

消费量料 30 年来首度下滑，同时国内铝需求和出口量也将下降。该研究机

构的一位分析师在参加一个行业会议时称，预计中国今年的原铝消费量料为

3,655 万吨，较上年下滑 12%。 

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

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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