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假期主要数据变化01



假期螺纹表需环比降幅较超预期

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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中板、热卷的库存压力飙升

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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五大材库销比均回升至高位，螺纹、热卷、中板较突出

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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优特钢钢企库存
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其他钢材库存分化，整体累库幅度不低

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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铁水微降1.98至247万吨/天，钢厂盈利率环比-3.46%至30.74%

数据来源：市场信息、钢联资讯、一德期货黑色事业部
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国内铁矿减产、减库

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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矿石港口+厂内均大幅去库

数据来源：市场信息、钢联资讯、一德期货黑色事业部
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焦企利润处于盈亏平衡或亏损，开工维持低位，库存降幅较大

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部



焦煤去库，全口径维持低库存状态

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部



策克与甘其毛都口岸10月1-8日闭关，10月9日恢复通关，满都拉口岸提前3天恢复通关

数据来源：市场信息、钢联资讯、一德期货黑色事业部



现货价格

数据来源：市场信息、钢联资讯、一德期货黑色事业部

• 钢材方面，国庆期间价格涨跌互现，截止10月7日，北京螺纹3710（+10），杭州螺纹3730

（-10），博兴热卷3870（平），上海热卷3800（-30），乐从冷轧4700（平），唐山带钢

3700（-50），方坯3500（-40），多数商家已开市，但成交清淡，现货市场建材有缺规格现

象，但需求不振难以拉涨价格。

• 矿石方面，新加坡掉期主力下跌到115美元附近，跌幅1.88%，铁矿石62%普氏指数降至

119.45美元，降幅0.29%。

• 煤焦方面，假期市场价格稳中上涨，山西地区部分煤矿仍有矿难发生，短期内煤供应暂时难以

恢复。主导大矿4季度长协价多数上涨150-200，少数涨50-100元；其中，焦煤涨200；肥

煤、瘦煤、1/3焦煤均涨150-200；气煤涨50；贫瘦煤涨100。海外焦煤市场继续上涨，澳煤

CFR中国价格上涨20-30美元。国内假期期间部分煤矿10月长协价格出现100~300左右的上涨

空间，补涨为主。焦炭价格节日期间没有明显变化。焦煤简混仓单2055元，蒙5仓单1855

元，焦炭仓单2520元。



假期其他相关信息

数据来源：市场信息、钢联资讯、一德期货黑色事业部

• 欧盟碳边境调节机制（CBAM）法规，即全球首个“碳关税”从10月1日起开始实施。从现在到2025年为过渡
期，从2026年至2034年间逐步全面实施。按照新规，欧盟将对从境外进口的钢铁、铝、水泥和化肥额外征税。

• 2023年10月7日，云南省钢铁行业协会发布《关于云南钢企控亏减产措施的信息提示》指出，云南省原料价格高
涨，钢企全面严重亏损，经协会走访和会员钢企反馈统计，10月会员企业开始采取减产控亏措施。10月份7家钢
企预计将环比减产建筑钢材30万吨。

• 2023年10月6日，山西美锦集团锦富煤业有限公司2103回撤工作面发生一起一般运输事故，造成1人遇难。该煤
矿核定产能180万吨，生产低硫瘦煤，目前煤矿已停产整顿，该煤矿集团旗下三座煤矿合计产能540万吨，其余
两座煤矿暂未受到影响。中秋国庆假期以来，全省相继发生山西焦煤集团柳湾煤矿“9·29”一般顶板事故、华阳
集团七元煤业“10·1”一般顶板事故、晋能控股集团增子坊煤矿“10·4”一般机电事故以及本次事故。

• 中国9月官方制造业PMI为50.2，预期为50，前值为49.7。中国9月财新制造业PMI为50.6，前值51。国家统计
局表示，9月份，制造业PMI连续4个月回升，4月份以来首次升至扩张区间。产需两端继续改善。

• 据克而瑞最新统计显示，TOP100房企9月业绩环比提升17.9%，环比增幅高于去年同期；9月，逾六成百强房企
实现单月业绩环比增长，但单月业绩同比降低的企业数量仍超七成。

• 北京“认房不认贷”政策出台后，很多楼盘加快清盘进度。截至10月6日，北京二手房挂牌量再创新高，突破
16.6万套，部分二手房房价出现明显下降，但整体仍保持平稳态势，大幅降价的房源主要是远郊次新房和城区
“老破小”。

• 深圳“认房不认贷”新政实施已满月。乐有家研究中心监测显示，9月实际成交还未完全反映在网签数据上，9月
深圳新房市场网签成交2076套，环比下跌6%；二手住宅过户成交2400套，环比微跌1%，占比楼市成交总量的
54%。

• 据中央气象台网站消息，受台风“小犬”和冷空气共同影响，预计6日8时至7日8时台湾岛南部将有大雨，福建
东南部、广东东北部等地将有大雨或暴雨(50-70毫米)；6日至8日，甘肃中南部、陕西、四川、重庆、贵州大



后市运行逻辑02



国内政策继续向好，但内外如不共振，尚不支持趋势向上

数据来源：公开信息、一德期货黑色事业部

 随着政策进一步发力，国内进入二次复苏阶段，但资金压力尚未明显缓解，加上企业

利润也修复不佳，总需求强度受限。

 而海外尚未见到明确的需求转向，因此内外暂无共振条件，既不支持趋势性多头氛

围，也不支持趋势性空头氛围，整体维持宽幅震荡格局。

时间轴 国内 国外

经济 PPI 政策 经济 CPI 政策

3季度 筑底 筑底 宽松 下行 下行 收紧放缓

4季度 上行 上行 宽松 筑底 下行 收紧放缓



政策放开对销售端提振作用尚不显著，建筑需求维持相对弱势

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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30大中城市商品房成交面积当月同比

全国 一线 二线 三线
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30大中城市商品房成交面积
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家电内需累计增速 家电出口累计增速

制造业依然表现偏好，制造业强于建筑业的结构有望延续

数据来源：万得、钢联资讯、一德期货黑色事业部
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但假期后下游补库动力减弱

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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热卷下游成品库存（万吨） 热卷下游原料及半成品库存（万吨）



重点关注出口需求变化

数据来源：万得、一德期货黑色事业部

-40

-20

0

20

40

60

80

1
3
/0

1

1
3
/0

6

1
3
/1

1

1
4
/0

4

1
4
/0

9

1
5
/0

2

1
5
/0

7

1
5
/1

2

1
6
/0

5

1
6
/1

0

1
7
/0

3

1
7
/0

8

1
8

/0
1

1
8
/0

6

1
8
/1

1

1
9
/0

4

1
9
/0

9

2
0
/0

2

2
0
/0

7

2
0
/1

2

2
1
/0

5

2
1
/1

0

2
2
/0

3

2
2
/0

8

2
3
/0

1

2
3
/0

6

美国:耐用品除国防外:新增订单:同比 韩国:出口总额:同比

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

1
7
/0

1

1
7
/0

4

1
7
/0

7

1
7
/1

0

1
8
/0

1

1
8
/0

4

1
8
/0

7

1
8
/1

0

1
9
/0

1

1
9
/0

4

1
9
/0

7

1
9
/1

0

2
0
/0

1

2
0
/0

4

2
0
/0

7

2
0
/1

0

2
1
/0

1

2
1
/0

4

2
1
/0

7

2
1
/1

0

2
2
/0

1

2
2
/0

4

2
2
/0

7

2
2
/1

0

2
3
/0

1

2
3
/0

4

2
3
/0

7

2
3
/1

0

欧洲-中国 土耳其-中国

0

200

400

600

800

1000

1200

50000

55000

60000

65000

70000

75000

80000

1
5
/0

1

1
5
/0

5

1
5
/0

9

1
6
/0

1

1
6
/0

5

1
6
/0

9

1
7
/0

1

1
7
/0

5

1
7

/0
9

1
8
/0

1

1
8
/0

5

1
8
/0

9

1
9
/0

1

1
9
/0

5

1
9
/0

9

2
0
/0

1

2
0
/0

5

2
0
/0

9

2
1
/0

1

2
1
/0

5

2
1
/0

9

2
2
/0

1

2
2
/0

5

2
2
/0

9

2
3
/0

1

2
3
/0

5

非中粗钢产量 钢材出口量



海外新增产能约1040万吨，有利于海外产量缺口回补

数据来源：市场信息、一德期货黑色事业部

国家 企业 产能（万吨） 重启/投产时间

美国 Gary Works 150 2023.3（重启）

乌克兰 Zaporizhstal 100 2023.3（重启）

马来西亚 东方钢铁（ESSB） 130 2023.5

越南 和发集团（HPG 200 2023.7

西班牙 安赛乐米塔尔 230 2023.7

印度尼西亚 印尼德信 180 2023.8

印度
印度国家矿产开发公司（NMDC） 300

2023.9

马来西亚 马来西亚东方钢铁Kemama钢厂 未知 2023.9



海外利润不足、生产受限，国内低价出口有韧性

数据来源：万得、一德期货黑色事业部
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平控预期仍有，但全国范围严格执行难度较大（铁水至203、粗钢至236），关注河北政策动
向；
按部分地区已被限产+采暖季限产+其他地区回补折算，Q4铁水233万吨/天，粗钢271万吨/天

数据来源：统计局、一德期货黑色事业部
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原料绝对低库存状态对整个产业链有较强支撑；
铁水回落过程需要关注原料缺口回补情况

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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改
目前的发运与国内铁水能匹配，但铁水下滑后，要进一步观察发运动向

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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到港量M4 全球发运M4 铁水产量
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澳洲发中国比例M4 普氏62%



【安监较为严格，焦煤供应偏紧】由于今年1-5月产量偏高，截至当前，部分煤矿已经完
成年度生产指标量，当前政策环境下，大幅提产积极性不足，保证安全生产为主
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部



海运煤价格偏强，国内进口利润窗口难以打开
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甘其毛都口岸后期完成3000万吨年度任务，日均通车只需维持在500车附近

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部



山西4.3米淘汰预计较为严格，4季度阶段性存在供需错配

2023年，山西地区计划全面关停退出炭化室高度4.3米焦炉。截至当前，山西地区仍有4.3米产能约2000
万吨，调研企业反馈大多数将于10月中旬完成淘汰，少部分由于保供热任务将延迟至12月，调研企业反

馈政策执行力度偏严格。新上焦炉部分计划于年底或明年投产，具体投产时间取决于焦化利润情况。还
有部分焦炉仍处于建设周期，预计淘汰与新投产时间间隔较长，在1-2年左右。

产能置换方面不尽相同，部分企业减量置换，部分1：1等量置换，还有部分企业有增量置换情况。总体

来说，四季度产能集中淘汰后或产生阶段性供需错配影响，叠加冬储补库或阶段性推涨焦价，但总体焦
化产能仍过剩，中期影响有限。



硅锰过剩较明显，硅铁暂无突出矛盾

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

• 即便按照控能耗政策给予减量，10月锰硅全国仍有近100万吨产量，可匹配9200-9300万吨月度粗钢，

锰硅供应仍偏过剩。据调研，石嘴山地区国庆节期间无明显减产情况。库存及供需矛盾进一步恶化，除

成本暂高的支撑，基本面承压，若无更多限产措施出台，锰硅偏向逢高空为主。

• 硅铁供给也由紧张转向宽松。国庆节期间部分兰炭企业价格调降200元/吨，硅铁成本降低220元/吨。

硅铁库存有一定累积。观察陕西和青海地区前期总能耗超标，是否会对硅铁产量形成扰动。硅铁基本面

暂无突出矛盾，跟随成本波动为主，节后重点关注煤炭板块，暂无明显操作机会。



情绪降温+旺季现实需求顶的压力=10月价格偏弱对待
政策继续放松+补库逻辑=中期价格不过度悲观

数据来源：一德期货黑色事业部

10月宏观情绪或降温

对行情影响力减弱

宏观无共振氛围

海外关注政策导向
通胀韧性很强

关注耐用品周期转变 国内基本完成一轮补

库

内外如何共振是重点国内政策底后

关注市场底

政策有继续放松预期

现实需求季节下滑

产业中性偏弱

库存矛盾继续累积

建筑需求萎靡不振

汽车、出口不弱

分品种差异化明显

整体绝对库存低

产量按需求分流

粗钢总矛盾不强

10月铁水季节性向下

关注下降幅度

原料现实有缺口，关

注供给扰动

原料将决定产业链向

下的空间



后市展望

数据来源：一德期货黑色事业部

• 前期的上涨主要还是政策主导，政策底后要注意是否还有市场底。

• 预计10月要验证旺季需求成色，很大概率是要不及预期的（尤其是建筑业需求），价格有回落

风险。而后11月下旬-12月将博弈钢材冬储和原料补库，价格易涨难跌，成材弱于原料，焦煤或

为最强势品种。整体价格呈现先跌后涨的震荡局面。

• 关注点：1国内外需求能否在四季度形成共振好转（目前看仍较难实现），2平控政策如何落

地，3原料端的供给扰动或库存累积情况。
类型 策略 合约选择 入场时间 入场条件 风险

钢材卖保 RB2401或HC2401 10月中旬

旺季需求强度不高，钢厂订单转

弱，钢厂亏损扩大，钢厂主动减

产。

旺季需求超预期，成材成本支撑强

。

双硅买保 SM&SF2401 11月
锰硅价格下跌至6500附近，硅铁

价格下跌至6800附近。

煤炭在4季度供应超预期，造成煤

炭进一步下跌，并传导到电力价格

。

1、 价格快速下跌

2、 终端需求有支撑

3、 生铁产量降幅不大

JM2401

或J2401

多HC2401

/空RB2401

多J2401/空

JM2401

矿石买保 I2401 11月左右
钢厂大幅减产，煤炭供给恢复，成

本支撑逻辑进一步弱化。

煤焦买保 10-11月
焦煤供给有下滑风险，焦炭4季

度集中淘汰落后产能，阶段性存

保供压力增加，国内煤矿产量恢复

超预期。

焦炭去产能不及预期/焦煤产量下

滑超预期。

保值

套利

做多卷螺

差
采暖季

板材主产地限产预期强，出口维

持韧性。

采暖季限产政策宽松，出口大幅下

滑。

多焦化利

润
择机

焦炭4季度集中淘汰落后产能。

前期煤焦比已下滑至较低水平，
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