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●供给端：8月钢厂开工持续下降，全国高炉月平均开工率为76.75%，环比增加0.53%，

主因钢厂利润持续回升，钢厂复产增加，铁水产量与钢材产量双双回升。8 月螺纹钢周均产

量为 258.28 万吨，环比 7 月增加 18 万吨，累计同比减少 19.5%。 8 月份库存继续去化，建

材供应压力明显增加。9 月钢厂开工或继续回升，仍会对市场构成一定压力。 

●需求端：8 月份是建材消费淡季，高温叠加降雨天气不利于终端的施工和消费。近日

全国疫情呈现扩散势头，虽然总数绝对值不高，但各地封控严格，基本坚持严格防范，多城

市采取及早居家减少活动扑灭病毒传染，疫情对经济活动产生不利影响，9 月初的疫情防控

将对建材消费产生一定影响。中期看，终端房地产用钢需求预期不佳，下半年高层定调经济

以稳为主，房地产重在防风险、保交楼，防范风险外溢，在有限资金约束下，房企对前端施

工和新开工或将减弱。 

●行情观点：未来一个月，建材进入金九银十旺季时段，需求大概率逐步回升，供应

端，钢厂处于复产节奏中，钢材受到需求和低利润制约总量总体偏低。目前建材低库存背景

下，短期需求环比回升，中期螺纹供需格局仍然偏弱，我们认为螺纹钢 01 合约价格重心震荡

上移，策略上，建议波段操作，参考区间 3500-4100 元/吨。 

 

 

风险点：宏观调控，环保限产，下游消费不确定 
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一、 行情回顾 

8 月钢材市场重心小幅下移，建材市场处于淡季，消费不温不火，供给端钢厂延续复产

节奏，产量保持增势，整体供需偏弱。自 7 月爆发烂尾楼事件以来，政府相关部门持续推出

相关稳经济举措，防范风险外溢，保证房地产市场平稳，特别是月末国务院连续召开会议强

调稳经济和支持房地产的重要性。国务院总理李克强 24日主持召开国务院常务会议，在落实

稳经济一揽子政策同时，再实施 19项接续政策。允许地方“一城一策”运用信贷等政策，合

理支持刚性和改善性住房需求。国务院 31 日召开常务会议，再推进稳经济一揽子政策发挥效

能，接续政策细则 9 月上旬应出尽出，着力扩大有效需求，巩固经济恢复基础。支持刚性和

改善性住房需求，地方要“一城一策”用好政策工具箱，灵活运用阶段性信贷政策和保交楼

专项借款。终端数据，1-7 月份，全国房地产开发投资 79462 亿元，同比下降 6.4%。房地产

开发企业房屋施工面积 859194万平方米，同比下降 3.7%，房屋新开工面积 76067 万平方米，

下降 36.1%。全国固定资产投资（不含农户）319812亿元，同比增长 5.7%。基础设施投资（不

含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 7.4%。其中，水利管理业投资增长 14.5%，

公共设施管理业投资增长 11.7%，道路运输业投资下降 0.2%，铁路运输业投资下降 5.0%。 

现货市场，8 月建材市场为淡季，总体成交不佳，螺纹钢表观需求和贸易商现货成交较

往年同比增速双降，现货市场情绪随着钢价涨跌而大幅波动。截至 9 月 2 日，现货全国螺纹

均价 4103 元/吨，较 8 月初的 4300 元/吨有明显跌幅。全国建材库存明显下降，华东、西南地

区均有明显去库，或受到限电限产影响。区域价差方面，华东地区现货相对偏强，上海-北京

价差跌 20 元/吨，广州-上海价差跌 80 元/吨。 

 

图表 1 螺纹钢期货及月差走势 

 

图表 2 热卷期货及月差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 3 重点城市库存走势 

 

图表 4 螺纹钢现货地域价差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

二、钢材基本面分析 

1、钢材产量低位回升，供给增加成为压力 

8 月钢厂开工持续下降，全国高炉月平均开工率为 76.75%，环比增加 0.53%，主因钢厂

利润持续回升，钢厂复产增加，铁水产量与钢材产量双双回升。8 月螺纹钢周均产量为 258.28

万吨，环比 7 月增加 18 万吨，累计同比减少 19.5%。 8 月份库存继续去化，建材供应压力明

显增加。9 月钢厂开工或继续回升，仍会对市场构成一定压力。 

钢厂生产高成本环境明显改善，近一个月长流程螺纹成本下降 169 元，铁矿石到厂价下

跌 104 元/吨，焦炭价格持平，原料成本总体下行，成材端，钢价同样下跌，跌幅小于原料，

利润见底回升，月中冲高回落。电炉生产利润先涨后跌，主因是废钢原料价格先跌后涨，导

致电炉利润大幅波动。 

图表 5 全国钢厂高炉开工率 247 家 

 

图表 6 全国钢厂高炉日均铁水产量 247 家 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

0

20

40

60

80

100

120

2021-09-24 2021-12-24 2022-03-24 2022-06-24

万吨 上海 广州 北京 沈阳

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

2021-10-08 2022-01-08 2022-04-08 2022-07-08

元/吨 螺纹价差：上海-北京
螺纹价差：上海-沈阳
螺纹价差：广州-上海

40

50

60

70

80

90

100

 1  6  11  16  21  26  31  36  41  46  51

% 2018 2019 2020 2021 2022

150

170

190

210

230

250

270

 1  6  11  16  21  26  31  36  41  46  51

万吨 2018 2019 2020 2021 2022



                                           螺纹 2022 年 9 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 6/12 

 

图表 7 华北地区钢厂长流程利润 

 

图表 8 华东地区钢厂短流程利润 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

2、钢材库存分析 

8 月疫情局部发作总体可控，虽然受到高温影响，建材库存的仍维持去化，螺纹钢厂库

存 9 月初为 227 万吨，环比降低 17 万吨，社会库存 491 万吨，环比降低 151 万吨，总库存

717 万吨，环比降低 168 万吨。钢厂产量回升，厂库降速减慢，以消耗社会库存为主。9 月初

全国疫情有严重态势，库存消耗可能受到一定影响，消费端为季节性消费旺季，供给端产量

有回升可能，库存状态有不确定性。 

热卷去库有所加快，社会库存明显下降。截至 9 月初热卷钢厂库存 84 万吨，环比增加 1

万吨，社库 249 万吨，环比减少 33 万吨，总库存 333 万吨，环比减少 33 万吨。主因产量大

幅收缩，环比下降 12 万吨，需求端制造业回升，特别是汽车产量淡季不淡，用钢增加。 

 

图表 9 社会库存：螺纹钢 

 

图表 10 社会库存：热卷 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 11 钢厂库存：螺纹钢 

 

图表 12 钢厂库存：热卷 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 钢材总库存：螺纹钢 

 

图表 14 钢材总库存：热卷 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

3、金九银十旺季前景不佳 

8 月份是建材消费淡季，高温叠加降雨天气不利于终端的施工和消费。近日全国疫情呈
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图表 15 钢材表观消费：螺纹钢 

 

图表 16 钢材表观消费：热卷 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、终端需求 

8 月 31 日李克强主持召开国务院常务会议，会议指出，要用“放管服”改革办法再推进

稳经济一揽子政策发挥效能，接续政策细则 9 月上旬应出尽出，着力扩大有效需求，巩固经

济恢复基础。支持刚性和改善性住房需求，地方要“一城一策”用好政策工具箱，灵活运用

阶段性信贷政策和保交楼专项借款。促进汽车等大宗消费。 

房地产方面：政策方面延续 728 会议精神，要稳定房地产市场，坚持房子是用来住的、

不是用来炒的定位，因城施策用足用好政策工具箱，支持刚性和改善性住房需求，压实地方

政府责任，保交楼、稳民生。数据方面，1-7 月份，全国房地产开发投资 79462 亿元，同比下

降 6.4%，房地产开发企业房屋施工面积 859194 万平方米，同比下降 3.7%，房屋新开工面积

76067 万平方米，下降 36.1%，商品房销售面积 78178 万平方米，同比下降 23.1%。施工面积

和新开工面积数据继续双双走弱，符合预期，预计下半年房地产市场总体稳定，有改善预期，

重在保交房，新开工和施工仍难以扭转局面。 

基建投资方面：基建维持较快增速，起到托底作用，或被市场充分预期。数据方面，1-

7月份，全国固定资产投资（不含农户）319812亿元，同比增长 5.7%。基础设施投资（不含

电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 7.4%。其中，水利管理业投资增长 14.5%，

公共设施管理业投资增长 11.7%，道路运输业投资下降 0.2%，铁路运输业投资下降 5.0%。9

月 5 日国家发展改革委在国务院政策例行吹风会上指出，将督促各方面抓住今年三季度施工

黄金期，加快项目建设实施，尽快发挥投资的效益，推动中央预算内投资、地方政府专项债

券以及政策性开发性金融工具协调配合，共同发力。同时，积极吸引社会资本参与重大项目

建设，促进投资稳定增长，不断巩固经济回升向好的势头。 

制造业方面：8 月份，制造业采购经理指数（PMI）为 49.4%，低于临界点，比上月上升

0.4 个百分点，制造业景气水平有所回升。行业方面，1-7 月汽车产量 1501 万辆，同比增加
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2.9%，冰箱 4882 万台，同比下降 5.9%，空调 14079 万台，同比增加 1.1%，洗衣机 4769 万

台，同比下降 2.9%。8 月汽车产销仍维持较快增速，1-28 日乘用车市场零售 148.0 万辆，同

比去年增长 19%，较上月同期下降 4%。车购税减半政策的效果在 6 月较好，随后进入平稳

期，政策拉动消费的效果环比减弱，目前政策提振消费信心效果仍然向好，车市零售仍是高

增长。 

进出口方面：1-7 月累计进口 656 万吨，同比下降 21.9%，累计出口 4007 万吨，同比下

降 6.9%。 

数据方面，关注中旬统计局公布的 1-8 月房地产和基建等宏观数据。 

 

图表 17 房屋新开工、施工面积累计同比 

 

图表 18 房屋新开工、施工面积当月同比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

图表 19 土地购置面积与商品房销售面积累计同比 

 

图表 20 土地购置面积与商品房销售面积当月同比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 21 固定资产投资三大分项累计同比增速 

 

图表 22 固定资产投资完成额累计同比增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 23 我国汽车产销量增速 

 

图表 24 我国家电产量增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 25 我国钢材进口增速 

 

图表 26 我国钢材出口增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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三、行情展望 

供给端：8 月钢厂开工持续下降，全国高炉月平均开工率为 76.75%，环比增加 0.53%，

主因钢厂利润持续回升，钢厂复产增加，铁水产量与钢材产量双双回升。8 月螺纹钢周均产

量为 258.28 万吨，环比 7 月增加 18 万吨，累计同比减少 19.5%。 8 月份库存继续去化，建

材供应压力明显增加。9 月钢厂开工或继续回升，仍会对市场构成一定压力。 

需求端：8 月份是建材消费淡季，高温叠加降雨天气不利于终端的施工和消费。近日全

国疫情呈现扩散势头，虽然总数绝对值不高，但各地封控严格，基本坚持严格防范，多城市

采取及早居家减少活动扑灭病毒传染，疫情对经济活动产生不利影响，9 月初的疫情防控将

对建材消费产生一定影响。中期看，终端房地产用钢需求预期不佳，下半年高层定调经济以

稳为主，房地产重在防风险、保交楼，防范风险外溢，在有限资金约束下，房企对前端施工

和新开工或将减弱。 

综上，未来一个月，建材进入金九银十旺季时段，需求大概率逐步回升，供应端，钢厂

处于复产节奏中，钢材受到需求和低利润制约总量总体偏低。目前建材低库存背景下，短期

需求环比回升，中期螺纹供需格局仍然偏弱，我们认为螺纹钢 01 合约价格重心震荡上移，策

略上，建议波段操作，参考区间 3500-4100 元/吨。 

 

风险点：宏观调控，环保限产，下游消费不确定  
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