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10月实体经济观察：多因素共振，大宗商

品延续上涨 

近期以天然气为代表的能源价格剧烈上行，引发海外市

场对于能源危机的担忧。欧洲天然气价格持续攀升推高金属

生产成本，国际有色金属价格持续上行。国内方面，受煤炭

和部分高耗能行业产品价格上涨等因素影响，工业品价格涨

幅继续扩大。疫情影响下，“缺芯”影响持续，汽车零售、

批发仍弱于2019年同期。地产销售显著偏弱，部分城市微调

政策平稳市场，但难改行业从严调控趋势。 
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10 月实体经济观察：多因素共振，大宗商品延续上涨 

近期以天然气为代表的能源价格剧烈上行，引发海外市场对于能源危机的担忧。欧洲天然气价

格持续攀升推高金属生产成本，国际有色金属价格持续上行。国内方面，受煤炭和部分高耗能行业

产品价格上涨等因素影响，工业品价格涨幅继续扩大。疫情影响下，“缺芯”影响持续，汽车零售、

批发仍弱于 2019 年同期。地产销售显著偏弱，部分城市通过微调政策平稳市场，但难改行业从严

调控趋势。 

一、上游行业 

十月以来国内煤价持续上行。截至10月15日，动力煤、焦煤、焦炭价格较月初变动+25.10%、

-3.53%、0.00%。库存方面，秦皇岛港口煤炭库存为408万吨，较月初增加12万吨，增幅3.03%；独

立焦化厂炼焦煤库存有所减少，截至10月15日，国内独立焦化厂（100 家）炼焦煤总库存695.72

万吨，相比月初减少32.36万吨，降幅为4.44%；钢厂焦炭库存有所下降，截至10月15日，国内样本

钢厂（110 家）焦炭库存410.96万吨，较月初下降2.89%；三类焦化企业（产能<100 万吨；产能 

100-200 万吨；产能>200 万吨）焦炭总库存上升至44.79万吨，较月初增加54.66%。 

图表 1：煤炭价格持续上行（元/吨） 

 

来源：wind，新华财经 

受原油短缺预期影响，国际油价持续上行。14日，国际能源署（IEA）发布的《石油市场月度

报告》中修正了对原油市场需求的评估，将2021年和2022年全球石油需求增长预估分别上调17万桶

/日和21万桶/日，认为2021年全球石油需求将增加550万桶/日，2022年将增加330万桶/日。此外，

IEA强调全球能源紧俏预计将使石油需求增加50万桶/日，并可能激起通货膨胀、减缓全球从新冠疫

情中的复苏，原因在于高能源价格可能会加剧通货膨胀，加之停电影响，从而降低工业活动并减缓
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经济复苏。IEA预计，产油国集团OPEC+今年第四季度的原油产量单日缺口约为70万桶，这意味着供

不应求的局面将至少持续至2021年底。10月以来，国际油价高位震荡，截至10月15日，布伦特原油

期货结算价上涨7.04%至84.86美元/桶，WTI原油期货结算价为82.28美元/桶，上涨8.43%。 

图表 2：国际油价震荡上行（美元/桶） 

 

来源：wind，新华财经 

受能源危机影响，国际有色金属价格继续上行。欧洲天然气价格持续攀升推高金属生产成本，

10月以来，LME铜、铝、铅、锌期货价格则分别涨15.82%、10.40%、26.54%、11.46%，有色品种涨

势偏强。13日，全球最大的锌冶炼企业之一Nyrstar宣布将进一步削减其三家欧洲冶炼厂的锌产量，

从周三起减产高达50%，约影响全球锌产量2.5%，主因欧洲天然气、动力煤价格飙升至历史新高。

消息传出引发市场对于锌供应的忧虑，伦锌价格迅速飙升并带动国际主要有色品种价格全线上涨。 

图表 3：国际有色金属价格持续上升（美元/吨） 

 

来源：wind，新华财经 

二、中游行业 
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钢材价格由涨转跌，铁矿石价格小幅反弹。10月以来，主要钢材品种持续下行，螺纹钢、热

轧板卷、特矿石价格指数分别变动-2.36%、-0.90%、+7.69%。库存方面，五大品种钢材社会库存连

续4旬下降后首次回升。中钢协数据显示，10月上旬，20个城市5大品种钢材社会库存1085万吨，环

比增加20万吨，上升1.9%；比年初增加355万吨，上升48.6%；比去年同期减少179万吨，下降14.2%。

短期来看，限产“一刀切”被纠偏，多省份钢厂限电放松，因限电限产造成的行情将有所回落。此

外，前旺季钢材需也暂未明显释放，预计短期国内钢价或将呈现震荡偏弱态势。 

图表 4：钢材价格由涨转跌（元/吨） 图表 5：铁矿石价小幅反弹（美元/吨） 

  

来源：wind、新华财经 来源：wind，新华财经 

水泥价格继续上调，显著超过季节性水平。10月以来，全国水泥价格指数延续上行趋势，截

至10月15日，全国水泥价格指数较月初上调4.53%。分地区来看，华北、西北、东北、西南地区水

泥涨幅较为明显，分别达18.05%、9.86%、9.80%、5.20%。短期来看，多数地区仍处于水泥旺季，

水泥需求持续向好，供需紧平衡料将延续。值得注意的是，本周云南地区水泥出货量受价格上涨影

响而有所减少，部分地区厂商开始下调价格促销。 

 

图表 6：全国水泥价格指数（点） 

 

来源：wind，新华财经 
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玻璃价格小幅回升，较节前有所回暖。截至10月15日，南华玻璃指数较月初上涨2.03%。据隆

众资讯统计，截至10月15日全国样本企业总库存4014.19万重箱，环比下降1.36％，同比上涨18.96%，

库存天数19.70天。地产弱势是导致本轮玻璃旺季失落下跌的核心，现货市场库存持续累积，下游

采购需求偏弱，短期来看玻璃价格中枢或将继续下行。 

图表 7：南华玻璃指数（点） 

 

来源：wind，新华财经 

   三、下游行业 

地产销售偏弱，日均成交面积显著回落。截至10月15日，30大中城市商品房成交日均面积录

得42.45万平方米，环比下降24.96%。从结构上来看，二线成交面回落较大，一、三线楼市相对较

小，10月前15日，一、二、三线城市日均成交面积分别环比下跌18.59%、32.86%、13.71%。当前环

境下，严调控仍是行业常态，但在调控力度上，有望根据市场合理需求做政策微调。9月24日，在

中国人民银行货币政策委员会2021年第三季度例会上首提“两维护”，会议指出应维护房地产市场

健康发展，维护住房消费者合法权益。9月29日，人民银行、银保监会联合召开房地产金融工作座

谈会。会议要求，金融机构要按照法治化、市场化原则，配合相关部门和地方政府共同维护房地产

市场的平稳健康发展，维护住房消费者合法权益。 

图表 8：30大中城市商品成交面积（万平方米） 
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来源：wind，新华财经 

近期以天然气为代表的能源价格剧烈上行，引发海外市场对于能源危机的担忧。欧洲天然气价

格持续攀升推高金属生产成本，国际有色金属价格持续上行。国内方面，受煤炭和部分高耗能行业

产品价格上涨等因素影响，工业品价格涨幅继续扩大。疫情影响下，“缺芯”影响持续，汽车零售、

批发仍弱于 2019 年同期。地产销售显著偏弱，部分城市微调政策平稳市场，但难改行业从严调控

趋势。 

 

图表 9：乘联会主要厂商 9月周度零售数量和增速 

 

来源：乘联会，新华财经 
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