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本周关注及观点01



上周市场最关注的焦点为各大行为优质地产企业进行综合授信，据我们搜集的数据显示，总计授信金额约1.305万亿元人

民币，显示在地产“16条”放松政策出台后，银行积极响应，主动为房企纾困。与此同时，“第二支箭”扩容首批民营房企落

地，中债增进公司出具对龙湖集团、美的置业、金辉集团三家民营房企发债信用增进函，共计47亿元额度。交易商协会已受理

包括龙湖、美的置业、新城、万科、金地等房企的储架式发债申请，合计930亿元。同时，本周央行宣布降准，响应国常会，

配合支持年底信贷发力，缓解近期流动性波动带来的干扰。

近期市场受地产“16条”、防疫“20条”、美国核心通胀数据下行等利好刺激，信心显著修复，钢材价格反弹。长期来

看，地产托底意愿强烈，防疫与经济发展的关系势必重新权衡以及优化，美联储加息节奏将放缓直至退出，故中长周期角度看

好价格毫无问题。

当前需求受东北天气转冷、华东、华北、西南、西北部分城市防疫政策加严影响，加速下降。基本面来看，后期有望降

库幅度收窄直至转为累库结构，钢厂和贸易商仍较为谨慎，原料和成材库存均不高，体现出投机情绪不高。但悲观心态较前期

有所修复，这有助于钢厂生产以及长协贸易商冬储行为。短期产业层面无法见到主动补库存，甚至疫情的加重将继续制约终端

需求的释放。但从盘面来看，更易受利好政策的刺激而上涨。当前处于防疫管控边际放松后的加速传播和感染，但需关注到，

方舱医院的建立、医疗资源的筹备、地产政策的托底、供应链的重建在同步进行，种种迹象表明在为来年全面放松后的经济活

动复苏做好应对和铺垫，同时近期市场关注修建方舱医院对卷板及其下游成品材的需求拉动，盘面偏强看待。

【逻辑点汇总】政策持续发力，预期继续向好



【本周策略】

品种 策略类型 策略 合约选择 方向 氛围评估 入场点位 止损 止盈 周期

螺纹钢 套利 1-5反套
RB2301
RB2305 做空

短期疫情扰动因素加剧，01易受

此拖累，中期来看05有疫情放松、

地产托底转好预期，预计将强于

01

36 70 0 短期



行情回顾02



资料来源：市场公开信息、一德期货黑色事业部

据央行官网，为保持流动性合理充裕，促进综合融资成本稳中有降，落实稳经济一揽子政策措施，巩固经济回稳向上基础，中国人民银行决定于2022年12月5日降低金融机
构存款准备金率0.25个百分点（不含已执行5%存款准备金率的金融机构）。本次下调后，金融机构加权平均存款准备金率约为7.8%。



资料来源：市场公开信息、、一德期货黑色事业部

各大行主动为房企纾困，据我们不完全统计，总计授信金额约1.305万亿元人民币。

合作银行 工商银行 中国银行 交通银行 农业银行 建设银行 邮储银行

总金额(单位：亿) 6550 2200 1200 ---- 300 2800

各大行总计授信 13050

详细信息

20221124：中国工商银行
与万科集团、金地集团、
绿城中国、龙湖集团碧桂
园集团、美的置业、金辉
集团等12家全国性房地产
企业以总对总方式签订战
略合作协议，提供意向性
融资总额达6550亿元。

20221123:中国银行将为
万科集团提供不超过1000
亿元人民币或等值外币的
意向性授信额度，在房地
产开发贷款、并购贷款、
债券承销与投资、个人住
房贷款、保函、供应链融
资等业务领域深化全方位
业务合作。
上证报中国证券网讯（记
者 张琼斯）中国银行11月
24日与碧桂园、龙湖集团
签署战略合作协议，进一
步加强银企合作。根据协
议，中国银行将为碧桂园、
龙湖集团各提供600亿元
意向性授信额度，在房地
产开发贷款、并购贷款、
贸易融资、预售资金监管
保函、债券承销与投资、
个人住房贷款等业务领域
深化全方位合作。

20221123:交行将为万科
集团提供1000亿元意向性
综合授信额度，并提供多
元化融资服务，包括但不
限于房地产开发贷款、个
人住房按揭贷款、并购贷
款、保函、供应链融资、
债券投资等。
交行将为美的置业提供人
民币200亿元意向性综合
授信额度并提供多元化融
资服务，包括但不限于房
地产开发贷款、并购贷款、
债券投资等。

20221123:中国农业银行
与中海发展、华润置地、
万科集团、龙湖集团、金
地集团五家房企举行银企
战略合作协议签约仪式，
银企各方将利用各自行业
优势，整合资源，围绕商
品房、保障房、城市更新
等重点领域，在房地产开
发贷款、个人住房按揭贷
款、并购贷款、债券承销
与投资等业务方面，进一
步加深合作，建立长期稳
定的合作关系。

20221124:建设银行邀请
88家房地产和住房租赁企
业，召开了房地产市场形
势展望暨住房租赁基金交
流会，并与8家房企签署了
合作协议，包括央企中交
建，地方国企首开、越秀，
以及民企万科、龙湖、美
的置业、合生创展、大华。

20221124：邮储银行将为
碧桂园提供不超过人民币
500亿元意向性授信额度。
11月24日，邮储银行分别
与万科集团、龙湖集团、
绿城集团、碧桂园集团、
美的置业集团签署全面战
略合作协议，提供意向性
融资总额2800亿元，共促
房地产市场平稳健康发展。
根据协议，邮储银行将为
五家房地产企业提供多元
化的综合金融服务，深化
在房地产贷款、个人住房
按揭贷款、并购贷款、债
券承销与投资、保函、供
应链融资及结算服务等业
务领域的合作。邮储银行
将以此次签约为契机，加
大对五家房地产企业在普
通商品住房、保障住房、
租赁住房、城市更新等领
域的融资支持。另外，邮
储银行后续还将开展第二
批全国性房地产企业合作
签约工作，与相关房地产
企业加强务实合作，满足
企业合理融资需求。



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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现货：本周现货成交前低后高，螺纹价格下跌0~60元/吨不等，热卷上涨10~30元/吨不等，近期疫情影响运输和工地施工，对建材影
响较大，热卷在低价时有抄底拿货。贸易商情绪仍较谨慎。



资料来源：钢联资讯、同花顺iFinD、一德期货黑色事业部

外需：热卷进口国报价均下调，各国出口报价涨跌互现，印度降幅最大。近期国际间钢材贸易较为冷清，各国需求均处下行周期。
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资料来源：钢联资讯、同花顺iFinD、一德期货黑色事业部

外需：东盟长材市场因不确定性而横盘整理，土耳其螺纹报价因废钢成本上升而上涨，但需求仍疲弱。印度取消了钢材和矿石关税，未
来或将更多往欧洲输送资源，抢占其他供应国份额。10月热卷出口量小幅回升，冷轧和钢坯出口量继续下降。

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

0
1-
02

0
1-
23

0
2-
13

0
3-
05

0
3-
26

04
-1
6

0
5-
07

0
5-
28

0
6-
18

0
7-
09

0
7-
30

0
8-
20

0
9-
10

1
0-
01

1
0-
22

1
1-
12

1
2-
03

1
2-
24

华北热轧出口利润
2019 2020 2021 2022

200

300

400

500

600

700

800

0
1-
02

01
-2
3

0
2-
13

0
3-
06

0
3-
27

0
4-
17

0
5-
08

0
5-
29

0
6-
19

0
7-
10

0
7-
31

0
8-
21

0
9-
11

1
0-
02

1
0-
23

11
-1
3

1
2-
04

1
2-
25

HMS,1/2,80:20 (CFR土耳其散）

2019 2020 2021 2022

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

17/01 18/01 19/01 20/01 21/01 22/01

热轧出口 冷轧出口 棒材出口

0

50

100

150

200

250

300

350

17/01 17/07 18/01 18/07 19/01 19/07 20/01 20/07 21/01 21/07 22/01 22/07

月度钢坯进口 月度钢坯出口



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：水泥价格微降、开工率上升、库容比微升、出货量下降；混凝土价格暂稳、产能利用率微降、发运量下降；近期华北、西北、华
南、西南疫情影响终端施工，东北严寒天气导致需求大幅下降，当前各地重点基建项目仍有韧性，房建项目持续收缩。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：卷板下游船舶维持良好态势，新能源汽车需求旺季后阶段性转淡，机械和家电随国内外房地产下行走弱，工厂接单情况一般，热
卷下游整体需求表现一般。热卷需求预计稳中微降，近期市场关注方舱医院建设对热卷及其下游成品材的需求拉动。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

价差：从价差来看，冷热价差、冷镀价差在汽车需求阶段性转淡而收缩后暂稳，因基建和市政项目比房建项目更有韧性，管带差和螺线
差均小幅走扩。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

四地库存：近期仅唐山钢坯持续累库，因坯材价差过小以及出货量一般，轧钢厂采购一般，但周末出货转好；其他三地库存持续下降，
博兴因唐山去往当地资源减少，镀锌及彩涂库存同样维持低位；乐从或和当地方舱医院建设用量相关。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

利润：钢厂各品种均亏损，板材单吨亏损高于建材。近期长流程利润被焦炭首轮提涨落地而蚕食，但当前亏损至现金流的钢厂极少。短
流程在废钢提涨后利润收缩。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

供应：如前所述建材、板材需求季节性和疫情双重作用下稳中有降，钢厂全品种利润修复后再度收缩，近期疫情发展形势不佳，基于需
求预期，预计卷螺产量维持小幅下降趋势，但鉴于当前产量已处低位，且钢厂信心并非之前那么悲观，故产量不会下降太多。
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资料来源：钢联资讯、同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

成本：焦炭首轮提涨落地，长流程成本上移，短流程成本下降后小幅回升。钢厂后期有对原料补库预期，同时需求端有远期预期，成本
预计暂坚挺。
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资料来源：上海期货交易所、一德期货黑色事业部

【卷螺持仓】盘面减仓上涨。

螺纹钢

日期 周五 周四 周三 周二 周一

01持仓量 1185293 1228892 1303587 1358722 1387097

01增减仓 -43599 -74695 -55135 -28375 -53043

01收盘价 3736 3681 3691 3677 3671

热轧板卷

日期 周五 周四 周三 周二 周一

01持仓量 629089 648525 665051 665096 669472

01增减仓 -19436 -16526 -45 -4376 -26525

01收盘价 3835 3785 3774 3755 3756
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资料来源：上海期货交易所、一德期货黑色事业部

【交割库库存仓单】注册仓单持续减少。
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供给端03



资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【五品种供应】

-500

0

500

1000

1500

2000

11
-0
5

11
-1
1

12
-0
5

12
-1
1

13
-0
5

13
-1
1

14
-0
5

14
-1
1

15
-0
5

15
-1
1

16
-0
5

16
-1
1

17
-0
5

17
-1
1

18
-0
5

18
-1
1

19
-0
5

19
-1
1

20
-0
5

20
-1
1

21
-0
5

21
-1
1

22
-0
5

22
-1
1

钢材生产利润

螺纹利润 热卷利润



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【五品种结构】
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资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹结构】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹结构】

70

90

110

130

150

170

190

210

01
-0
1

02
-0
1

03
-0
1

04
-0
1

05
-0
1

06
-0
1

07
-0
1

08
-0
1

09
-0
1

10
-0
1

11
-0
1

12
-0
1

华东产量
2018 2019 2020 2021 2022

60

70

80

90

100

110

120

130

140

01
-0
1

02
-0
1

03
-0
1

04
-0
1

05
-0
1

06
-0
1

07
-0
1

08
-0
1

09
-0
1

10
-0
1

11
-0
1

12
-0
1

南方产量
2018 2019 2020 2021 2022

40

50

60

70

80

90

100

01
-0
1

02
-0
1

03
-0
1

04
-0
1

05
-0
1

06
-0
1

07
-0
1

08
-0
1

09
-0
1

10
-0
1

11
-0
1

12
-0
1

北方产量
2018 2019 2020 2021 2022

100

200

300

400

500

600

700

01
-0
1

02
-0
1

03
-0
1

04
-0
1

05
-0
1

06
-0
1

07
-0
1

08
-0
1

09
-0
1

10
-0
1

11
-0
1

12
-0
1

华东总库存
2018 2019 2020 2021 2022

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1000

01
-0
1

02
-0
1

03
-0
1

04
-0
1

05
-0
1

06
-0
1

07
-0
1

08
-0
1

09
-0
1

10
-0
1

11
-0
1

12
-0
1

南方总库存
2018 2019 2020 2021 2022

0

100

200

300

400

500

600

700

01
-0
1

02
-0
1

03
-0
1

04
-0
1

05
-0
1

06
-0
1

07
-0
1

08
-0
1

09
-0
1

10
-0
1

11
-0
1

12
-0
1

北方总库存
2018 2019 2020 2021 2022



资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【热轧供应】



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【热轧供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【热轧结构】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【冷轧结构】
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需求端04



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹需求】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹需求】
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资料来源：中汽协、一德期货黑色事业部

【冷轧需求】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【外需】
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价差情况05



资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【螺纹基差】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【热卷基差】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

内需：水泥价格微涨、开工率下降、库容比微升、出货量微降；混凝土价格暂稳、产能利用率微增、发运量增加；临近年底，多数市场年初、年
中开工的安置房、园区等市政类项目开始进度小量赶工，混凝土用量增加；但华中河南、西南等因计划、能耗双控，水泥开工率均下降。
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