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2024年 1月 5 日      

预期偏强现实偏弱 

螺纹或震荡为主 

核心观点及策略 

 需求端：四季度建材消费不佳，虽然阶段性反弹，

但力度有限，总体处于低位。终端房地产投资延

续下滑趋势，基建投资保持稳定，建材消费稳而

不坚。12月市场交投平淡，和去年相比成交量有

所增长（去年疫情影响），与11月相比，环比均不

同程度的下降。 

 供应端： 1-11月我国钢材产量累计125282万吨，

同比增长5.7%。由于季节性、利润影响，12月全

国高炉月平均产能利用率环比回落，长流程开工

率环比下降，短流程开工率环比持平，整体螺纹

钢开工率明显低于同期水平。 

 宏观面，央行PSL重启，预计主要投向“三大工程”，

用来对冲房地产投资下滑，叠加基建投资稳定，

市场情绪向好。供应端，由于环保限产和季节性

检修，螺纹产量低位运行。总体上螺纹强预期弱

现实格局不改，宏观预期偏强供需偏弱，期价或

震荡为主，参考区间3900-4150元/吨。 

 

 策略建议：震荡思路 

 风险因素：宏观调控，环保限产，下游消费不确

定 
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一、 行情回顾 

12 月钢材市场宽幅震荡走势，上中旬冲高回落，期价在政策预期和现实之间切换，下旬

期价稳步反弹。上旬政治局会议释放利好信号，提振市场信心，螺纹期货震荡走高。随着期

价回升，现货市场承压，成交量回落，表观需求回落，终端房地产延续下滑走势，弱现实制

约钢价，期价回落。下旬，钢厂减产加快，供应压力减弱，叠加成本推升，特别是铁矿石大

幅走高，钢厂亏损加大，减产增加，螺纹震荡走高。12月 8日中共中央政治局召开会议。会

议指出，明年要坚持稳中求进、以进促稳、先立后破，强化宏观政策逆周期和跨周期调节，

继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策。积极的财政政策要适度加力、提质增效，稳健

的货币政策要灵活适度、精准有效。国务院印发《空气质量持续改善行动计划》，其中提到，

严禁新增钢铁产能。推行钢铁、焦化、烧结一体化布局，大幅减少独立焦化、烧结、球团和

热轧企业及工序，淘汰落后煤炭洗选产能；有序引导高炉—转炉长流程炼钢转型为电炉短流

程炼钢。到 2025年，短流程炼钢产量占比达 15%。数据方面，1-11月份，全国房地产开发投

资 104045亿元，同比下降 9.4%。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 5.8%。 

现货市场，12 月建材市场需求延续弱势，成交低位运行，螺纹钢表观需求和贸易商现货

成交偏弱，低于往期平均水平。截至 1 月初，现货全国螺纹均价 4098 元/吨，较 12 月初的

4060 元/吨小幅上涨。全国建材库存整体回升，连续多周累库，北方北京和西部西安累库更快，

华南广州、华东沪杭库存相对平稳。区域价差方面，北方地区因限产影响现货相对偏强，南

方需求相对更好价格坚挺，上海-北京价差跌 50 元/吨，广州-上海价差涨 140 元/吨。 

 

图表 1 螺纹钢期货及月差走势 

 

图表 2 重点城市现货价格走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

 3,000

 3,200

 3,400

 3,600

 3,800

 4,000

 4,200

2023-08-15 2023-10-14 2023-12-13

元/吨元/吨
RB2401-2405
螺纹钢2401
螺纹钢2405

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

2021-08-23 2022-08-23 2023-08-23

元/吨 北京 上海 广州 沈阳



                                                   螺纹钢月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 4/13 

 

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、淡季螺纹钢产量低位运行 

国务院印发《空气质量持续改善行动计划》，其中提到，严禁新增钢铁产能。推行钢铁、

焦化、烧结一体化布局，大幅减少独立焦化、烧结、球团和热轧企业及工序，淘汰落后煤炭

洗选产能；有序引导高炉—转炉长流程炼钢转型为电炉短流程炼钢。到 2025年，短流程炼钢

产量占比达 15%。据富宝统计，截至 2023 年底，目前全国炼铁产能 91804 万吨，炼钢产能

113956万吨，其中转炉产能 94816万吨，电炉产能 19140万吨，炼钢产能短流程占比 16.8%。

12 月 21日，国务院关税税则委员会发布公告，2024 年将调整部分商品的进出口关税，包括

对 HS8 下项 5个税则码钢铁产品，主要包括热轧板卷、冷轧板卷和涂镀板卷，并为其下项新

增 5个细类，均为常见的钢铁出口产品，共涉及 2023 年 1-11月出口量 1400万吨，占中国今

年成品钢铁出口份额达 17%。 

1-11月我国钢材产量累计 125282万吨，同比增长 5.7%。12月全国高炉月平均产能利用

率为 85.14%，环比回落 3.72%。由于季节性、利润影响，开工率进一步下降，其中，长流程

开工率环比下降，短流程开工率环比持平，整体螺纹钢开工率明显低于同期水平，分区域来

看，东北、华东开工率增加，西北、华北、华中、西南区域开工率环比下降，华南区域开工

率环比持平。12 月五大材产量小幅增加，主要是热卷和冷卷产量增加比重较大，目前北方减

产加快，热卷和冷卷产量均有明显调整。 

12 月钢市稳而不强，成本大幅上涨，远超过钢材价格的增幅。利润回落压制，钢厂高炉

开工被动调降，电炉生产利润上行中有所回调，铁矿石月环比上涨 75 元，焦炭回落 40 元，

废钢月环比持平，相比之下原材料涨幅更大，长流程企业亏损延续，截止 1 月初，高炉厂生

产螺纹钢的平均成本为 4320 元/吨，谷电成本 3954 元/吨，谷电利润 122 元/吨。 
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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 

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 

12 月螺纹价格的走高，然下游需求偏弱，贸易商积极性下降，钢厂开工低位，产销尚可，

钢厂库存处于偏低水平。分区域来看，七大区域月环比五增两降，西南区域厂内库存环比降

幅最大，华东厂库环比增幅最大。当前库存高于去年同期水平，处于近五年平均水平。截止

1 月 4 日，厂库为 186 万吨，月环比增加 17.63 万吨，同比增加 17.84 万吨。 

终端用钢需求季节性下降，社会库存拐头向上。七大区社会库存月环比五增两降，华中

环比降幅最大，华北增幅最大。社会库存月环比增加，处于近五年偏高水平，截止 1 月 4 日，

社库为 423 万吨，月环比增加 62.5 万吨，同比减少 13.79 万吨。按农历春节对齐，社库高于

去年的 365 万吨。 

综合来看，螺纹总库存季节性偏高，厂库水平适当，社库略高，社库/厂库比值为 2.27，

高于去年同期（春节农历对齐）的 2.17，处于近五年最高水平。社库相对偏高，反应钢厂出
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库节奏良好，也部分反应了终端需求预期和贸易商的预期。综合来看，厂库和社库整体呈现

增加态势。 

图表 9 螺纹钢社会库存 

 

图表 10 螺纹钢钢厂库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 螺纹钢总库存 

 

图表 12 钢材总库存：五大品种 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

3、建材消费弱势 

12 月全国日均成交量为 13.48 万吨，月环比下降 11.03%，年同比增加 2.66%。上月市场

交投平淡，和去年相比成交量有所增长（去年疫情影响），华北、华东、华南年同比实现增长，

东北、华中、西北和西南地区均明显下滑，总量同比增加。与 11 月相比，七大区域月环比均

不同程度的下降，北方天气恶化成交下滑严重，东部及南部温和下降。 

四季度建材消费不佳，虽然阶段性反弹，但力度有限，总体处于低位。终端房地产投资

延续下滑趋势，房屋新开工、施工项目需求不足，基建投资保持稳定，建材消费稳而不坚。

贸易商成交多维持低水平，按需交易，随着钢价反弹，则交投减少，按需为主。三方统计的
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贸易成交量保持低位徘徊，螺纹表观需求也低于往期。12 月全国气温大幅回落，北方暴雪，

对户外施工影响较大。受益于政策持续发力，基建投资温和增长，继续起到托底作用。 

图表 13 螺纹钢表观消费 

 

图表 14 全国建材周均成交量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、宏观政策强预期，终端需求现实偏弱 

政策方面，12月 8日中共中央政治局召开会议。会议指出，明年要坚持稳中求进、以进

促稳、先立后破，强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继续实施积极的财政政策和稳健的货

币政策。积极的财政政策要适度加力、提质增效，稳健的货币政策要灵活适度、精准有效。

12月 11日-12日，中央经济工作会议召开，会议强调要积极稳妥化解房地产风险，一视同仁

满足不同所有制房地产企业的合理融资需求，促进房地产市场平稳健康发展。加快推进保障

性住房建设、“平急两用”公共基础设施建设、城中村改造等“三大工程”。完善相关基础性

制度，加快构建房地产发展新模式。住建部指出明年做好四大板块、18个方面工作：因城施

策、一城一策，实现房地产供求关系平衡；进一步加大首套住房、二套住房政策落实力度；

保交楼工作落实属地责任，加强预售资金监管，加快预售制度改革；一视同仁满足不同所有

制房企合理融资需求等。2023 年 12 月，国家开发银行、中国进出口银行、中国农业发展银

行净新增 PSL3500亿元，期末 PSL余额为 32522亿元。 

12 月政策持续发力，北京、上海、广州、武汉、杭州、徐州、郑州、温州、海口、唐山

等多个城市政策微调，需求端主要涉及放松限贷、普宅标准调整、放松公积金贷款、放松落

户、发放购房补贴等方面。数据方面，1-11 月份，全国房地产开发投资 104045 亿元，同比

下降 9.4%。房地产开发企业房屋施工面积 831345 万平方米，同比下降 7.2%。其中，住宅施

工面积 585309万平方米，下降 7.6%。房屋新开工面积 87456万平方米，下降 21.2%。全国固

定资产投资（不含农户）460814亿元，同比增长 2.9%。。 

据悉，监管部门已向地方预下达了 2024 年提前批专项债额度，随同下达的还有提前批一

般债额度。按照监管要求，2024 年提前批地方债额度要在 1 月份尽快启动发行工作。新增专
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项债规模将维持较高水平，减税降费政策将更优化，有利于稳预期、提信心。数据方面，1-11

月份，全国固定资产投资（不含农户）460814 亿元，同比增长 2.9%，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 5.8%。其中，铁路运输业投资增长 21.5%，水

利管理业投资增长 5.2%，道路运输业投资下降 0.2%，公共设施管理业投资下降 2.5%。 

下游方面，1-11 月，汽车产销分别完成 2711.1 万辆和 2693.8 万辆，同比分别增长 10%

和 10.8%。冰箱累计 8815 万台，同比增加 14.5%，空调累计产量 22334 万台，同比增长 12.6%，

洗衣机 9536 万台，同比增加 20%。汽车产销持续增长，乘用车延续良好态势，商用车保持较

快增长，新能源汽车和汽车出口引领行业增长。家电受益于房屋竣工和出口保持良好势头。 

进出口方面：1-11 月累计进口 698 万吨，同比下降 29.2%，累计出口 8266 万吨，同比增

加 35.6%。其中钢筋累计出口 164 万吨，板材出口 5446 万吨。中钢协预计 2023 年我国钢材

出口量超 9000 万吨。2023 年已有 5 个国家对我国钢铁产品发起了 6 起贸易救济调查，年末

墨西哥宣布对华部分钢铁产品征收近 80%进口关税，贸易摩擦加剧风险。 

图表 15 房屋新开工、施工面积累计同比 

 

图表 16 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 17 商品房销售面积：期房与现房 

 

图表 18 全国商品房待售面积 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 19 固定资产投资三大分项累计同比增速 

 

图表 20 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 21 我国汽车产销量增速 

 

图表 22 我国家电产量增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 23 我国钢材进口增速 

 

图表 24 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：1-11 月我国钢材产量累计 125282 万吨，同比增长 5.7%。12 月全国高炉月平均

产能利用率为 85.14%，环比回落 3.72%。由于季节性、利润影响，开工率进一步下降，其中，

长流程开工率环比下降，短流程开工率环比持平，整体螺纹钢开工率明显低于同期水平。五

大材产量小幅增加，主要是热卷和冷卷产量增加比重较大。 

需求端：四季度建材消费不佳，虽然阶段性反弹，但力度有限，总体处于低位。终端房

地产投资延续下滑趋势，房屋新开工、施工项目需求不足，基建投资保持稳定，建材消费稳

而不坚。12 月市场交投平淡，和去年相比成交量有所增长（去年疫情影响），与 11 月相比，

七大区域月环比均不同程度的下降，北方天气恶化成交下滑严重，东部及南部温和下降。 

综上，未来一个月，建材需求仍处于淡季时段，供需双弱格局难改。宏观面，央行 PSL

重启，预计主要投向“三大工程”，用来对冲房地产投资下滑，叠加基建投资稳定，市场情绪

向好。供应端，由于环保限产和季节性检修，螺纹供应低位运行。螺纹强预期弱现实格局不

改，宏观预期偏强供需偏弱，期价或震荡为主，策略上，震荡思路，参考区间 3900-4150 元/

吨。 

 

风险点：宏观调控，环保限产，下游消费不确定 
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