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●基本面来看，目前螺纹产量保持下滑势头，淡季尾声需求好转库存环比去

化，因此在基本面边际客观改善的情况下，市场乐观情绪暂难出现反转。但中期

来看，房地产政策收紧趋势不改，房屋销售面积持续负增长，基建亦未出现显著

回升，结合今年累库幅度大超往年的背景下，我们认为钢价上行仍阻力重重。对

于9月行情，预计流畅上涨行情较难出现，以震荡偏强为主，波动区间3300-3600

元/吨，重点需关注供应端有无超预期影响。 

 

风险提示：环保限产超预期，库存环比大幅去化   

2019年 9月 5日       星期四 

基本面边际好转 

中期钢价上行仍阻力重重 

联系人 ： 刘亚威 

电子邮箱：xu.z @jyqh.com.cn 

电话：    021-68555105 
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一、 钢材市场行情回顾 

8月唐山环保限产方案不及预期，下游维持淡季格局库存累积幅度高于往年同期，而房地

产政策亦边际收紧，打压了市场对于旺季消费向好的预期。因此在多重利空施压下，市场做

空情绪爆发，螺纹钢整月呈现单边下跌走势，主力连续自月初的3850元/吨一线最低跌至3244

元/吨，截止月末报收3350元/吨，数据方面，螺纹指数成交量环比增934.3万手至9467.4万手，

持仓量增49.8万手至449.8万手。 

图表 1 螺纹钢主力合约走势 

 

图表 2 螺纹钢现货走势 

 

数据来源：海关总署，铜冠金源期货 

 

 

二、行业消息汇总 

1、工信部原材料司司长：目前出现违法违规新增产能现象，新增产能压力大，今年三季度将

开展淘汰落后和化解过剩产能工作督导检查，进口铁矿石价格飙涨问题：在钢铁价格难以上

涨的情况下，铁矿石的价格大幅上涨严重影响了钢铁企业的利润，相关单位应联合制定应对

措施。为促进电炉“短流程”炼钢发展，工信部和国家发展改革委正在研究制定“关于引导

短流程炼钢发展的指导意见”，计划年内出台。 

2、据 Mysteel了解，2019年 8月 12日为应对近期国内钢铁市场非理性大幅下跌，加强行业

自律，减少无效供给，陕晋川甘论坛企业召开会议。参与论坛企业分别决定采取停限产、检

修等措施，减少供给量约 35000吨/日；据 Mysteel 了解，目前福建省内电炉钢厂减产停产的

总影响日均生产量在 7850吨，而福建省内目前日均生产总量约在 5.4万吨，折算下来目前减

少的生产量约占 14.54%。 
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3、武安四家钢企重组整合成立河北铭镔钢铁有限公司。该公司注册资本 3亿元，由新金钢铁、

文安钢铁、烘熔钢铁、永诚铸业 4 家钢企共同组建，标志着武安市钢铁企业整合重组又迈出

坚实一步。铭镔钢铁公司将依托新金、文安、烘熔、永诚 4家企业现有 737万吨炼钢产能进

行减量置换、改造提升，在南洺河工业园建设 600 万吨规模的钢铁项目，初步测算可压减炼

钢产能 147 万吨。同时，新金、文安 2家钢铁企业退城进园加速推进，目前正在上报产能置

换方案。 

4、华菱钢铁 8 月 16 日发布的半年业绩显示，今年前 6 个月，该公司实现营业收入 483.37

亿元，同比增长 11.17%；利润总额 37.38亿元，同比下降 16.09%；归属于上市公司股东的净

利润 22.37亿元，同比下降 34.94%。 

5、Mysteel统计：截至 8月 21日，33家上市钢企中已有 19家发布 2019年半年度业绩报告

或预告，合计实现净利润约 142.84 亿元至 145.88 亿元。其中，4 家同比增长，12 家同比下

滑。 

6、徐钢、中新钢铁整合成钢、彭钢、泰发、荣阳、龙远等 5家徐州市本地钢企产能后，将新

建 3座 2000立方米以上高炉、2台 120吨转炉，拟投产时间均为 2021年 6月。 

7、沙钢集团：通过间接全资子公司 Tough Expert Limited已经完成对 AldersgateInvestments 

Limited持有的 Global Switch Holdings Limited（简称“GS”）24.01%股权收购。 

 

三、钢材基本面分析 

1、粗钢产量增速放缓，螺纹周产环比下滑 

国家统计局最新数据，7月生铁产量6831.4万吨，同比增长0.6%，1-7月生铁累计产量

47344.4万吨，累计同比增长6.7%。7月粗钢产量8522.3万吨，同比增长5%，1-7月粗钢累计产

量57706.4万吨，累计同比增长9%。7月钢材产量10581.8万吨，同比增长9.6%，1-7月钢材累

计产量69776.2万吨，累计同比增长11.2%。 

数据来看7月粗钢产量增速仍居高位，7月日均粗钢产量274.91万吨，同比增速4.9%有所

收窄，环比则下滑2.64%，8月部分钢厂因利润低位主动联合减产，预计8月日均粗钢产量将继

续下滑。7月日均钢材产量341.35万吨，同比增速10.58%，仍维持两位数增涨，高产量叠加高

库存持续施压钢价。目前根据Mysteel数据来看，螺纹钢周度产量连续多周下滑，自前高379.59

万吨截至月底已经降到348.61万吨，降幅达8.1%，增长态势已经得到明显遏制。短期产量的

下滑将对9月期价构成一定支撑。 
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图表 3 钢材产量 

 

图表 4 重点企业日均粗钢产量 

 

图表 5 高炉开工率 

 

图表 6 唐山产能利用率 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

2、进出口同比双双下滑，整体影响有限 

根据海关最新数据显示，7月我国钢材出口数量557万吨，同比下滑5.43%，1-7月钢材累

计出口量3997万吨，累计同比下滑3.24%。7月钢材进口数量84万吨，同比下滑18.45%，1-7

月累计进口量666万吨，同比下滑13.51%。受关税影响，出口持续负增长，因绝对量偏小对钢

价整体影响有限。 
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图表 7 粗钢及钢材进口情况 

 

图表 8 粗钢及钢材出口情况 

 

数据来源：海关总署，铜冠金源期货 

3、淡季尾声消费回暖，持续力度仍需观察 

地产政策收紧趋势不改，螺纹需求受到打压 

国家统计局最新数据显示，1-7月土地购置面积9761.17万平方米，累计同比下滑29.4%，

环比回落 1.9 个百分点；1-7 月房屋新开工面积 125715.88 万平方米，累计同比增长 9.5%，

环比回落 0.6 个百分点；1-7 月房屋施工面积 794207.48 万平方米，累计同比增长 9%，环比

增加 0.2 个百分点；1-7月房屋竣工面积 37330.75 万平方米，累计同比下滑 11.35，环比收

缩 1.4个百分点；1-7月商品房销售面积 88793万平方米，累计同比下滑 1.3%，环比收缩 0.5

个百分点。数据来看，施工面积维持高位，因此螺纹需求仍有较强韧性，长期来看，受 “房

住不炒”定调，涉房贷款调控力度持续升级，银保监办公厅近期发文表示，将在 32个城市开

展包括房地产业务授信政策执行、房地产开发贷款管理、个人住房贷款管理情况等方面银行

房地产业务专项检查工作。与此同时，央行日前也要求银行进一步优化调整信贷结构，“点

名”房地产行业占用信贷资源依然较多。整体地产政策面难出现放松，单就房屋销售面积持

续负增长这点，对于未来螺纹需求的影响还是较为负面。 

宏观逆周期调节力度加强，基建企稳回升是大概率事件 

7月基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 3.8%，增速比

1-6 月份回落 0.3 个百分点。基建数据到目前尚未出现较大改观，9月初国常会指出：部署

精准施策加大力度做好“六稳”工作；确定加快地方政府专项债券发行使用的措施；带动有

效投资支持补短板扩内需。坚持实施稳健货币政策并适时预调微调，加快落实降低实际利率

水平的措施，及时运用普遍降准和定向降准等政策工具。从导向来看，决策层决心不减，宏

观逆周期调节力度继续加强，专项债、降息降准提振市场信心，因此对冲房地产下行风险，
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基建企稳回升是大概率事件。 

总体来看，9 月地产需求韧性仍在，季节性旺季临近终端采购量及主流钢贸商成交量转

好，钢市消费难出现较大下滑。 

 

图表 9 基建与房地产投资增速 

 

图表 11 国房景气指数 

 

图表 10 房地产相关增速 

 

图表 12 上海终端线螺采购量 

 

数据来源：Wind，SMM，铜冠金源期货 

 

4、库存环比回落提振市场信心，库存去化幅度为关注重点 

自 8月中开始，库存环比去化，由月初的 1838.33万吨降至月末的 1791.5万吨，降幅达

2.5%。随着雨水天气的减少下游需求逐步复苏，累库结束起到了提振市场信心的作用。但当

前库存绝对量同比位居历年高位，市场对于库存去化幅度分歧较大，需关注旺季消费表现。 
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图表 13 钢厂库存 

 

图表 14 社会库存 

 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

5、钢厂利润低位反弹 

8 月部分钢厂在利润低位情况下主动减产，对盘面构成支撑，目前来看钢厂利润已经反

弹至 500元/吨水平，因此 9月若环保不及预期，钢厂在有利润的情况下生产意愿仍将偏强，

从而限制钢价上行空间。 

 

图表 15 钢厂利润 

 

图表 16 盘面利润 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 
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6、价差情况 

8 月现货表现较为坚挺，盘面 10-1 价差由月初的 200 附近拉大到月末的 320，中期重点

关注消费旺季带来的正套机会。另外，钢坯和螺纹的价差收窄到历史极值，存在一定修复预

期。 
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图表 17 螺纹钢基差 

 

图表 18 螺纹钢基差季节图 

 

图表 19 螺纹钢 1-5 价差 

 

图表 20 螺纹钢 5-10 价差 

 

图表 21 螺纹钢 10-1 价差 

 

图表 22 螺纹钢-钢坯 

 

数据来源：铜冠金源期货整理 
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四 、总结与后市展望 

基本面来看，目前螺纹产量保持下滑势头，淡季尾声需求好转库存环比去化，因此在基

本面边际客观改善的情况下，市场乐观情绪暂难出现反转。但中期来看，房地产政策收紧趋

势不改，房屋销售面积持续负增长，基建亦未出现显著回升，结合今年累库幅度大超往年的

背景下，我们认为钢价上行仍阻力重重。对于 9 月行情，预计流畅上涨行情较难出现，以震

荡偏强为主，波动区间 3300-3600元/吨，重点需关注供应端有无超预期影响。 
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