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假期事件盘点

事件内容

美国就业

• 10月1日，美国劳工统计局报告显示，美国8月JOLTS职位空缺804万人，高于预期的767.3万人。

JOLTS数据表明，虽然美国整体就业增长放缓，但仍基本稳定；

• 美国9月ADP就业人数增14.3万人，高于预期的12.5万人，8月数据从9.9万人上修至10.3万人；

• 9月失业率4.1%，低于预期的4.2%美国9月非农就业增25.4万人，预期15万人，8月和7月就业

合计上修7.2万人，8月为4.2%。市场取消对11月降息50基点的押注。

地产

• 在北上广深四个一线城市于10月1日前调整了住房限购等政策措施的同时，近期重庆、四川、

广东等10余个省（自治区、直辖市）出台省级层面促进房地产市场健康发展的政策文件，武

汉、南昌等50余个城市也出台了本市房地产市场优化政策。

• 住建部透露，在国庆节假期期间，多数参与促销活动的房地产项目到访量同比增长超过50%

国新办发 

布会
• 国新办将于10月8日举行新闻发布会，介绍“系统落地一揽子增量政策”。  

中东局势
• 中东冲突多点爆发，地区战争升级风险大增。对中东战争升级影响能源供给的担忧，大举推

升了石油价格，布伦特原油从9月30日的不到72美元/桶，上涨至78.1美元/桶。

现货 • 铁矿海外掉期价格平稳，10月7日拉涨最高至111.25美金；成材现货延续涨势运行。
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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

节前钢市在多部委密集出台政策以及政治局会议释放提振经济信号后，大幅上涨，现

货成交逐步跟进，价格加速上涨。30日收盘RB2410合约报3417元，RB2501合约报3551

元，单日涨停；HC2410合约报3577元，HC2501合约报3643元，单日涨停。

运行逻辑

节日前后螺纹供应端钢厂建材轧线继续复产，产量回升但仍处低位，需求在季节性回

升后，库存加速去化，宏观孵化背景下，低库存利多因素开始发酵。板材供减需增，

抢出口仍可给出阶段性需求支撑，库存有明显优化。日均铁水产量跟随成材产量低位

回升，实际需求尚难以匹配更高产量。炉料端短期现货提涨，对钢价形成成本支撑。

需求端来看，地产政策的利多更有望兑现在长端需求上来，但难以形成短期实物工作

量，基建方面秋季资金到位程度好转，但年内需求增量有限。

推荐策略

当前钢市终端需求回升尚不明显，但盘面继续交易政策组合拳带来的利多，同时螺纹

低库存因素发酵指引现货补库情绪走强，短期钢材估值仍有望进一步抬升，延续多头

思路不变；中期看，钢市实质性改善驱动有限，反弹后四季度存在高空机会。   
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

宏观 利多

美联储下调联邦基金利率50个基点后，国内政策空间打开，节前多部委释出金融政策组合拳以及政治局

会议预期外聚焦经济议题，给出“政策底”，市场流动性和风险偏好转好，过度投机有望强化估值上涨，

不过资本市场乐观表现领先于实体数据，其对于钢材相关的需求提振仍待财政端政策及资金的落地。

供应 中性 
日均铁水产量及螺纹钢产量均处于低位缓慢回升阶段，且价格加速回升有望助推复产进度，同时铁水资

源向建材倾斜则有助于缓解板材供需压力。

库存 利多

当前钢坯库存高位持续回落；五大材库存仍处中性偏低水平。其中建材供需同比均弱于去年，库存水平

偏中性且部分地区存缺规格现象。板材端供减需增，库存有明显优化，抢出口背景下外贸发运仍高，供

需矛盾缓解，宏观情绪支撑下，利多因素持续放大。

地产 中性

前期拿地以及新开工面积的同比衰退持续向下游反馈，资金情况实际改善有限，中期存量施工用钢需求

仍将承压。当前下调存量房贷款利率、降低首付比例叠加宏观利多释放，有助于地产阶段性见底。但钢

材需求恢复则需等待终端消费恢复—拿地改善—新开工增长这一路径的兑现。

基建 中性
三季度专项债发行量有所提速，对应实际落地应在10月前后。同时特别国债增发预期有望提振市场信心。

长期来看，土地财政减弱造成广义财政支出压力上升。或将导致基建后续投资动能继续减弱。
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所
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宏观利多释放，政策底确立，螺纹钢盘面价格大幅抬升
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

宏观情绪支撑下，低库存利多因素发酵，叠加双节补库带动钢价大幅走高
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

期螺加速上涨，基差走弱，成材-炉料比值小幅收窄
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷基本面边际好转，盘面加速上涨
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热轧现货价格见底回升，旺季基本面表现有所好转
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷基差低位波动，卷矿比值小幅走弱

-200

-100

0

100

200

300

400

500

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

2020/01 2020/07 2021/01 2021/07 2022/01 2022/07 2023/01 2023/07

热轧卷板基差（上海）

热轧板卷：基差（右轴） 热轧板卷：上海 热轧板卷：主力合约

1 

1 

1 

2 

2 

2 

2 

2 

3 

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

7,000 

2020/01 2020/06 2020/11 2021/04 2021/09 2022/02 2022/07 2022/12 2023/05 2023/10

卷焦比值

卷焦比（右轴） 热轧卷板：主力合约 焦炭：主力合约

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

0 

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

7,000 

8,000 

2020/01 2020/06 2020/11 2021/04 2021/09 2022/02 2022/07 2022/12 2023/05 2023/10

卷矿比值

卷矿比（右轴） 热轧卷板：主力合约 铁矿石：主力合约

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

7500

2020/01 2021/01 2022/01 2023/01 2024/01

冷热卷价差

冷热卷价差：上海 热轧板卷：上海 冷卷：上海



13
数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

节日期间现货稳中有涨，螺坯价差走高，卷螺价差盘面低位走强，现货倒挂大幅减弱
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

铁矿领跑上涨，螺纹盘面利润小幅转差，短流程螺纹钢利润围绕0轴波动
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷利润偏低，出口性价比尚可
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

高炉铁水产量本周低位小幅回升，炉料过剩预期仍存
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

钢坯库存节日前后回落，去库压力四季度仍待释放，电炉开工率继续回升
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

废钢下游钢厂到货一般，库存仍在低位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

废钢消耗低位走平，钢价上涨给出电炉复产利润
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

本周螺纹产量仍在低位但连续回升，预计仍有上升空间
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

螺纹表观消费回落符合季节性规律，总库存降至年内新低
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷产量本周回落，出口支撑下库存持续去化
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷消费本周窄幅波动，基本面矛盾边际缓解。冷轧产量仍在高位，钢厂库存小幅去化
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

冷轧总库存延续季节性回落，消费仍在年内高位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

线材产量仍处于历史低位，总库存本周继续回落
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

线材消费本周回升，中厚板产量低于去年同期，厂内库存小幅上涨
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

中厚板社会库存维持快速去化，总体库存压力缓解，消费低于去年同期
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

五大材产量本周低位反弹，消费方面仍处同期低位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

五大材库存偏低，主流贸易商建材每日成交强度环比提升
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

9月制造业PMI环比回升，钢铁行业PMI仍处于衰退区间但大幅反弹
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

1-8月统计局生铁同比下降4.3%；主要因建材新旧国标切换带来的负反馈影响
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

统计局口径1-8月粗钢产量同比下跌3.3%，8月单月同比降10.4%

200

220

240

260

280

300

320

340

01-10 02-28 04-10 05-31 07-20 09-10 10-31 12-20

CISA粗钢日均产量

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度
2020年度 2019年度 2018年度

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

2018/01 2018/09 2019/05 2020/01 2020/09 2021/05 2022/01 2022/09 2023/05 2024/01

统计局粗钢累计产量

中国：工业产品：产量累计值：粗钢（月） 中国：工业产品：产量累计同比：粗钢（月）

200

220

240

260

280

300

320

340

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

统计局粗钢日均产量

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度
2020年度 2019年度 2018年度

6000

6500

7000

7500

8000

8500

9000

9500

10000

10500

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

粗钢月度产量

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度
2020年度 2019年度 2018年度



35
数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月钢材出口超预期走强，因海外贸易保护政策落地前有抢出口驱动
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37
数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月社融数据呈现季节性回升，M1降幅仍在扩大
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月地方专项债发行有明显提速，但净融资表现较差，国债发行进度超前
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月挖掘机内销环比小幅上升、同比仍有增量，以旧换新刺激政策利多后期设备更新

20

40

60

80

100

120

140

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

小松挖掘机开工小时数：中国

2024年 2023年 2022年 2021年

-100

0

100

200

300

400

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

2018/01 2018/11 2019/09 2020/07 2021/05 2022/03 2023/01 2023/11

重卡当月产量

重型货车：产量：中国（月） 重型货车：产量同比：中国（月）

6000

16000

26000

36000

46000

56000

66000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

挖掘机单月产量

2024年 2023年 2022年 2021年 2020年

-50

0

50

100

150

0 

50,000 

100,000 

150,000 

200,000 

250,000 

300,000 

350,000 

400,000 

450,000 

2017/01 2017/10 2018/07 2019/04 2020/01 2020/10 2021/07 2022/04 2023/01 2023/10 2024/07

挖掘机累计产量

挖掘机:产量:累计值 挖掘机:产量:累计同比



40
数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

基建投资增速保持正向增长，但用钢相关行业投资增速均有回落
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

房地产开发投资1-8月累计同比持平上月，资金到位程度降幅收窄但主要因基数降低
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月资金数据各分项均维持同比下降，其中个人按揭贷款跌幅仍超三成
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

统计局1-8月销售面积衰退幅度18%，8月终端销售同比降幅12.63%
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

土地出让金8月同比下降45.69%，成交面积仍处低位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

低基数情况下，地产新开工降幅达22.5%，存量面积有限，施工及竣工面积同比走弱
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

汽车产量维持正向增长但销售同比已有明显回落，出口表现同比增长接近三成
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月家电生产同比回升，出口需求韧性仍存
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感谢观看
免 责 声 明
    本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任
何保证。
报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依据。由于报告在撰写
时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方法，如与国联期货发布的其他信息有
不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司
的立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任何
直接或间接损失概不负责。
    本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告所载明日期的
判断，可随时修改，毋需提前通知。
    本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形
式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引自“国联期货公司”，并保留
我公司的一切权利。

    期市有风险 投资需谨慎


