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行情回顾

数据来源：Wind，中辉期货研发中心
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美联储或尽快开始缩表

8月世界各主要经济体M2增速：美国13.24%，环比增0.73个百分点；欧洲

7.8%，环比持平；日本4.7%，环比降0.6个百分点；印度11.94%，环比降

1.89个百分点；巴西9.51%，环比降0.36个百分点。

数据来源：wind，中辉期货研发中心
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我国制造业PMI首次跌破荣枯线

9月美国制造业PMI为61.1，环比增1.2个百分比；德国58.4，环比降4.2

个百分点；日本为51.5，环比降1.2个百分点；印度53.7，环比增1.4个

百分点。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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四季度货币政策或边际宽松 但不宜期待过高

9月M2增速为8.3%，金融机构贷款余额增速为11.9%。

央行三季度例会提到：增强信贷总量增长的稳定性，保持货币供应量和

社会融资规模同名义经济增速基本匹配，保持宏观杠杆率基本稳定。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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全年GDP增速6%以上的目标完成压力并不大

9月公开市场货币净投放3350亿元，环比8月增加2500亿元。

社融规模29018亿元，环比8月下降711亿元，同比去年下降16.4%。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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售房增速放缓进一步拖累房企资金状况

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心

据统计局，1-9月房地产国内贷款约1.88万亿元，同比下降8.4%，过去两

年均值约2万亿元。1-9月房地产其他资金来源约8.54万亿元，同比增长

19.8%，过去两年均值约7万亿元。
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金九旺季落空 建安投资连续3个月下滑

1-9月房地产建安总投资完成额约7.04万亿元,同比增长12.53%,过去两

年均值约6.12万亿元。

9月份同比增速由正转负，为-1.15%。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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恒大暴雷导致商品房销售端出现明显压力

1-9月销售面积约13.03亿平方米,同比增长11.3%,过去两年均值约11.81

万亿平方米。

9月房企销售面积增速约-13.2%，较8月小幅回升。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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10月商品房成交情况极差

截至10月24日,十大城市商品房成交面积总额约8259.5万平方米,同比增

长22.6%;30大中城市成交面积总额约1.54亿平方米,同比增长14.1%。

10月份商品房成交较9月份继续下滑,且同比去年呈现出负增长。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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房企资金压力持续加大 主动拿地意愿降低

1-9月,土地购置面积约1.37亿平方米,同比下降8.5%,过去两年均值约

1.52亿平方米。

9月拿地面积约2997.33万平方米,同比增速为-2.2%,较8月有所回升。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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拿地增速负增长进一步拖累新开工增速

1-9月新开工面积15.29亿平方米,同比下降4.5%,过去两年均值约16.29亿

平方米。

9月当月新开工面积约1.74亿平方米,同比增速为-13.5%。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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为维持现金流 不得不降低施工强度

1-9月施工面积约92.8亿平方米,同比增长7.9%,过去两年均值约84.7亿平

方米。

9月当月施工面积约1.86亿平方米,同比增速为-10%。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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财政支持下 基建投资增速可期

1-9月基建(不含电力)投资完成额约10.94万亿

元,同比增1.5%,过去两年均值约10.77万亿元。

前三季度建筑业新签合同额约21.94万亿元,同

比增长7.8%。

1-9月政府发放专项债约3.38万亿元,同比下降

8.6%,占全年专项债总额约93%。
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螺纹钢表需远低市场预期

本周螺纹钢表观消费量为303.8万吨,环比增加4.3%,同比下降31%,往年同

期均值约376万吨。

本周全国建材成交量均值约16.79万吨,上周约16.44万吨。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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9月机械行业生产较8月明显好转

1-9月挖掘机产量约27.3万台,同比上涨0.2%,过去两年均值约24.3万台;

销量约27.9万台,同比增长18.1%,过去两年均值约20.8万台。

9月当月挖掘机产量约2.58万台,环比上升50.2%,同比下降18.5%;销量约

2万台,环比上升11.1%,同比下降22.9%。

据调研,10月实际生产较原先排产计划有所减少,11月排产较10月基本持

平,实际生产可能会随销售情况变化而调整。

目前出口订单维持较高增长;关注地产新开工和基建情况。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心



10月挖掘机产量累计同比或负增长
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缺芯依旧严重 或继续影响车企生产

1-9月汽车产量约1824.3万辆,同比增长7.5%,过去两年均值约1755.3万辆;汽车

销量1862.3万辆,同比增长8.7%,过去两年均值约1774.4万辆。据调研,车企11月

排产量较10月继续增加,但在缺芯以及限电背景下,实际产量或低于排产计划。

数据来源：wind，中汽协，中辉期货研发中心
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家电生产相对稳定 关注出口情况

1-9月四大家电合计产量约4.27亿台,同比增长2.4%,过去两年均值约4.25亿

台。1-9月三大家电合计出口约1.1亿台,同比增长9.6%,过去两年均值约1.1

万台。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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关注房地产资金情况
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疫情催生的船舶业牛市仍在继续

据统计局,1-9月中国累计新接船舶订单量5415.6万载重吨,同比增长223.3%。

据Clarksons统计,1-9月中国累计手持订单量约9244万载重吨,同比增长30.3%

。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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集装箱业仍将稳步上升
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9月粗钢产量超预期下降

9月日均生铁产量约217.29万吨,环比下降13.46

万吨,同比减少35.31万吨。

9月日均粗钢产量约245.83万吨,环比下降22.68

万吨,同比减少62.7万吨。

9月日均钢材产量约339.84万吨,环比下降11.14

万吨,同比减少56.69万吨。 150
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能耗双控下的限电限产是主要因素

9月粗钢/生铁产量比约1.13,环比下降2.8%；钢材/粗钢产量比约1.38,环比

上升5.8%。

9月西南、华南和华东地区受到限电限产影响,电炉厂大面积停产。

数据来源：wind，统计局，中辉期货研发中心
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预计全年粗钢同比减少约2600-3000万吨

去年河北省粗钢产量为2.49亿吨,今年计划压

减粗钢产量2171万吨,同比降低约8.8%。

去年山东省粗钢产量为7993万吨,下发的通知

明确要求今年粗钢产量不超过7650万吨,即至少

压减343万吨,同比下降约4.3%。

去年山西省粗钢产量为6637万吨,今年确定压

减粗钢产量为146万吨,分别为长治市82万吨,晋

城市42万吨,太原市22万吨,同比下降约2.2%。

江苏、安徽、江西、浙江、湖南、湖北、甘肃

、新疆等省发布相关压减粗钢产量通知,要求粗

钢生产企业确保2021年粗钢产量同比不增加。



各省1-9月粗钢产量同比增幅
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预估1-10月份粗钢产量

约8.83亿吨,基本与去

年同期持平。

预估11月份粗钢产量约

7300-7500万吨,同比下

降1370-1570万吨。

同比增加
153万吨

同比增加
159万吨

同比已减少
约1526万吨

同比增加
177万吨



各省1-9月粗钢产量同比增幅
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广东粗钢产量;当月值
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四川粗钢产量:当月值
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山西粗钢产量:当月值
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安徽粗钢产量:当月值
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同比增加
85万吨

同比增加
149万吨

同比增加
58万吨

同比增加
315万吨

同比增加
134万吨

同比增加
316万吨



1-9月螺纹产量同比去年基本持平

1-9月螺纹产量约1.95亿吨,同比去年增加仅41.1

万吨。预估10月产量约1815.12万吨,环比9月增加

45.32万吨。11月产量约1892.5万吨。

目前长流程钢厂螺纹钢利润持续高于热卷利润,约

470元/吨;短流程钢厂利润约300元/吨,10月份利

润最高接近1000元。
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我国螺纹钢价格处中等偏上水平

数据来源：wind，Mysteel，中辉期货研发中心

1-9月螺纹钢净进口约73.06万吨,同比去年增加34.8%。

截至10月15日,国内螺纹钢价格约902美金,土耳其约705美金,独联体约695美

金,日本约825美金,欧盟约925美金,美国约1055美金。
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9月进口钢坯创年内最高
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钢坯净进口：当月值
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1-9月钢坯净进口约936.15万吨,同比去年下降

33.9%,过去两年均值约775.1万吨。

9月钢坯净进口约145.68万吨,环比增加34.1万

吨,同比减少133.5万吨。

当前东南亚板坯进口利润约290元/吨,中东方坯

进口利润约850元/吨,较10月初明显回落。



螺纹钢产量边际回升 供应压力显现

数据来源：wind，Mysteel，中辉期货研发中心

本周247家钢厂日均铁水产量约211.31万吨,环比降3.27吨,同比降34.82万吨。

本周螺纹钢产量环比增6.5%至290.56万吨,同比下降20%,较全年最低值回升

42.29万吨。
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厂库积累、社库去化 总库存降速放缓

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

1 3 5 7 9 11131517192123252729313335373941434547495153

五大材总库存

2016 2017 2018 2019 2020 2021

-0.1

0

0.1

0.2

0.3

0.4

1 3 5 7 9 11131517192123252729313335373941434547495153

五大材总库存增速

2016 2017 2018 2019 2020 2021

300
400
500
600
700
800
900
1000
1100
1200
1300
1400
1500

1 3 5 7 9 11131517192123252729313335373941434547495153

五大材总厂库

2016 2017 2018 2019 2020 2021

600
800
1000
1200
1400
1600
1800
2000
2200
2400
2600
2800

1 3 5 7 9 11131517192123252729313335373941434547495153

五大材总社库

2016 2017 2018 2019 2020 2021



产量回升造成厂库积累 社库降速较为稳定
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11月热卷去库或加快
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粗钢供需平衡表
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粗钢需求缺口
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2021年粗钢月度供需平衡表估计

产量 进口 出口 期初库存 期末库存 表观消费量 需求缺口

2021年1月 9194.29 220.89 557.53 2173.16 2695.05 8335.75 -858.54

2021年2月 8304.61 193.84 521.29 2695.05 4179.90 6492.31 -1812.30

2021年3月 9402.10 213.68 802.14 4179.90 3884.91 9108.63 -293.47

2021年4月 9785.00 211.40 847.90 3884.91 3176.78 9856.63 71.63

2021年5月 9945.00 251.97 560.66 3176.78 3060.08 9753.00 -192.00

2021年6月 9388.00 263.15 687.40 3060.08 3154.64 8869.19 -518.81

2021年7月 8679.00 216.01 603.20 3154.64 3163.97 8290.85 -388.15

2021年8月 8324.00 224.38 537.24 3163.97 3072.97 8157.53 -166.47

2021年9月 7375.00 279.77 523.45 3072.97 2645.59 7558.70 183.70

2021年10月 7622.71 223.95 426.33 2645.59 2539.30 7526.62 -96.09

2021年11月 7570.05 247.92 455.15 2539.30 2376.88 7525.24 -44.81

2021年12月 7836.49 245.75 475.72 2376.88 2294.25 7689.15 -147.34



11月螺纹钢供需缺口较10月扩大
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预估10月螺纹钢产量约1815.12万吨,

同比降23.7%；表消约1884.19万吨,同

比降28.1%。

预估11月螺纹钢产量约1892.5万吨,同

比降18.7%；表消约2037.75万吨,同比

降22.6%。需求缺口较10月扩大。

预计11-12月螺纹钢产量同比降17.8%,

表消降21.6%,整体供需较10月份有所

收紧。
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整体估值中性 关注边际驱动因素
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边际驱动因素：

1、需求是否会像

去年超预期？

2、煤炭紧缺能否

改善？

3、钢厂成本和钢

厂库存？
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