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行情回顾：本周成品钢材价格偏弱，临近交割月的期货 2310 合约周内

有所回调，截至周五下午收盘，螺纹价 3676 元/吨（-102/-2.70%）、热卷

价 3865 元/吨（-117/-2.94%），整体来看，供需驱动虽短期环比则有边际

改善，但现实仍然维持偏弱，制约钢价反弹空间： 

供应方面，成本支撑钢价难深跌，但短期产量压力仍存。本周钢材总库

存环比小幅下降，且近期炉料价格仍较坚挺，价格暂难以跌破前低，钢材生

产利润亏损，成本支撑下，短期钢价亦难深跌；而近期市场对于粗钢产量平

控政策尚未全面落实，高炉法开工仍维持高位，成品钢材供应压力仍存。 

需求方面，环比有改善，但整体仍然偏弱运行。随着近期国内天气状况

改善，建筑项目开工旺季逐渐到来，将带来螺纹钢、线材为主的建筑钢材需

求边际改善。不过受地产、基建的长期拖累，加上目前仍未见有效带动成品

钢材消费的相关政策出台，螺纹钢、热卷现实需求处于低位运行，现货市场

量价表现平平，以消化存货为主。 

总的来看，成品钢材供需驱动关键点在于后续政策刺激力度是否如期加

大，虽短期基本面环比边际改善，但目前新增政策的市场反响效果一般，将

制约钢价进一步上涨空间。策略上，随着螺纹钢价格已涨至接近前高附近，

前期策略已积累一定盈利，套保多单可适当减仓，同时我们此前提出的卖出

RB2310或 RB2401的行权价格在前低附近的虚值看跌期权策略可以进行阶段

获利离场。此外，可以进行 RB2401 场内熊市看跌期权价差套利策略，短期

螺纹钢 2401 合约价格参考运行区间在 3700-3850。 

 

建议关注的风险事件：1、地方财政资金状况改善，带动基建项目开工、

建材需求持续改善；粗钢减产全面推进（上行风险）；2、下游建筑项目建

设进展缓慢，导致短期钢材现实需求弱于往年同期（下行风险）。 
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一、周度市场变动：  

1、市场驱动因素变化 

本周，随着全国天气状况改善，建筑项目开工逐渐提速。但受到

地产、基建项目开工同比走弱的长期拖累，因此钢材市场成交量表现

较差，目前仍以消化过剩库存为主，边际有所改善： 

供需来看，本周五大成品钢材供应基本平稳，建筑施工随着天气

改善而有所好转，建筑钢材尤其是是螺纹钢的需求环比明显回升。供

应量方面，五大成品钢材产量加总 922.4 万吨，环比-0.78%，其中钢厂

螺纹钢产量 253.59 万吨，环比-1.99%，热轧卷板产量 315.48 万吨，环

比-1.44%。 

需求量方面，五大成品钢材消费量 944.87 万吨，环比+1.17%，其

中螺纹钢消费量 281.4 万吨，环比+5.16%，热轧卷板消费量 312.39 万

吨，环比-2.79%。 

对比以往表现来看，成品钢材基本面仍处于供需双减格局，处于

往年同期低位水平，供应方面，五大成品钢材产量加总同比-5.13%，

钢厂螺纹钢产量同比-17.57%，热轧卷板产量同比+2.68%，需求方面，

今年钢材消费量多数下滑，五大成品钢材消费量同比-5.83%，螺纹钢

消费量同比-12.42%，热轧卷板消费量同比-2.07%，地产、基建项目施

工放缓拖累螺纹钢需求，而汽车、造船产销好转对热卷需求有所支撑，

因而热卷相较螺纹需求状况较好。 
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2、价格价差情况 

图表：钢材产业链周度汇总价格表 
 

市场 项目 
8月 31日 

（元/吨） 

9月 1日 

（元/吨） 

9月 8日 

（元/吨） 

周涨跌 

（元/吨） 

周环比 

（%） 

月度累计 

（%） 

期货 

螺纹 RB2310 3740 3778 3676 -102 -2.70 -1.71 

热卷 HC2310 3931 3982 3865 -117 -2.94 -1.68 

螺纹 10-01价差 -20 -35 -41 -6 - - 

热卷 10-01价差 51 47 56 9 - - 

铁矿石指数 854 849 828 -21 -2.43 -2.97 

焦煤指数 1534 1622 1637 14 0.88 6.71 

焦炭指数 2246 2320 2300 -21 -0.89 2.37 

现货 

上海 20mm 螺纹 3740 3770 3770 0 0.00 0.80 

广州 20mm 螺纹 3950 3960 3940 -20 -0.51 -0.25 

上海 4.75mm 热卷 3910 3940 3850 -90 -2.28 -1.53 

广州 4.75mm 热卷 3910 3950 3850 -100 -2.53 -1.53 

上海 1.0mm 冷卷 3950 3960 3960 0 0.00 0.25 

上海 20mm 中板 4250 4260 4270 10 0.23 0.47 

青岛港 PB 粉 915 910 902 -8 -0.88 -1.42 

吕梁主焦煤 1950 1950 2000 50 2.56 2.56 

唐山一级焦炭 2200 2200 2200 0 0.00 0.00 

唐山钢坯 3550 3570 3550 -20 -0.56 0.00 

利润 

螺纹电炉利润（谷电） -39 -51 -40 11 - - 

螺纹高炉利润 -281 -247 -231 16 - - 

热卷高炉利润 -143 -106 -157 -50 - - 
  

图表：螺纹期货 10 合约上海市场基差（元/吨） 图表：热卷期货 10 合约上海市场基差（元/吨） 
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图表：螺纹期货 10-01 合约价差（元/吨） 图表：热卷期货 10-01 合约价差（元/吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，Wind，钢联数据 

原料价格：在低库存背景和补库存预期带动下，炉料投机情绪被

再次点燃，双焦方面，虽夏季用煤高峰已接近尾声，煤炭需求环比走

弱，但期货盘面投机氛围强烈，本周焦煤期货指数价环比+6.14%，焦

炭期货指数价环比+4.97%；铁矿方面，期货盘面带动现货价格强势走

升，本周铁矿石期货指数价环比+5.81%。 

钢材价格价差： 

1、临近交割月期货 2310 合约周内有所回调，截至周五下午收盘，

螺纹价 3676 元/吨（-102/-2.70%）、热卷价 3865 元/吨（-117/-2.94%）。 

2、期货 2310 合约基差方面，上海市场螺纹、热卷基差均环比走

强，上海市场螺纹现货基差为+94 元/吨，走强 102 元/吨，热卷现货基

差为-15 元/吨，走强 27 元/吨。 

3、期货月差本周内小幅震荡，螺纹期货 10-01 合约月差-41（-6），

热卷期货 10-01 合约月差 56（+9）。 

4、利润方面，目前螺纹、热卷生产利润较低，高炉螺纹利润为-

231 元/吨，热卷利润为-157 元/吨，电炉螺纹利润（谷电）为-40 元/吨，
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二、供应端：“平控”政策成后续减产关键 

1、总产量：粗钢“平控”有待推进，成材供给压力仍存 

从钢材生产利润来看，因近期钢材现实需求偏弱的压制，钢厂利

润整体不佳，本周五高炉螺纹利润为-231 元/吨，热卷利润为-157 元/

吨，电炉螺纹利润为-40 元/吨，从钢厂生产来看，高炉法开工仍维持

高位。本周 247 家高炉企业铁水周度产量 1737.68 万吨，环比+0.53%，

钢厂螺纹钢产量 253.59 万吨，环比-1.99%，热轧卷板产量 315.48 万

吨，环比-1.44%。 

从钢材产量同比表现来看，本周钢材产量同比低于去年同期水平，

其中  五大成品钢材产量加总同比 -5.13%，钢厂螺纹钢产量同比 -

17.57%，热轧卷板产量同比+2.68%，虽然参照去年下半年产量变化情

况，粗钢产量“平控”政策意味着今年下半年钢厂仍有减产空间，但目

前该政策未全面推进，短期内成品钢材仍有供应压力。 

 

图表：国内高炉法钢厂产能利用率 图表：国内电炉法钢厂产能利用率 
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图表：中钢协统计粗钢旬度日均产量（万吨） 图表：主要品种钢材利润模拟（元/吨） 
  

    

图表：螺纹钢周度产量（万吨） 图表：热轧卷板周度产量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

2、原料铁矿：高价助增海外发运量，矿价略有回落 

铁矿美金价格周环比继续上涨，本周普氏 62%铁矿石价格指数

117.7 美元/吨，环比+1.07%，而国内铁矿期货盘面价格有所回落，铁

矿石期货指数价环比-2.43%。铁矿现货目前仍维持高基差，主要是短

期库存较低、供需偏紧驱动，从供需量来看，铁矿需求高位维持，本

周 247 家样本高炉企业铁水周度产量 1737.68 万吨，环比+0.53%，同

比+5.39%。铁矿国内到港供应环比量有所回落，45 座港口铁矿到港量

1978.7 万吨，环比-20.44%，同比+8.46%，而截至上周五的全球主要港

口近 4 周铁矿石发货量 12864.4 万吨，环比+4.28%，同比+11.07%，铁

矿高价激发海外发运量回升，预示约 1 个月后铁矿到港量将增加。 
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库存来看，本周钢厂有补库存动作，港口库存向钢厂转移，45 座

港口进口铁矿库存 11867.87 万吨，环比-2.13%，同比-13.30%；铁矿压

港天数 26 天，较上周+2 天；114 家钢厂进口铁矿平均可用天数 19.37

天，较上周+1.05 天。 

 

图表：全球铁矿石近四周发货量（万吨） 图表：全国 45 港口铁矿日均到港量（万吨） 
  

    

图表：全国 45 港进口铁矿石库存（万吨） 图表：全国 45 港进口铁矿石压港天数（天） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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平，国内主港铁矿周度总贸易成交量 1050.7 万吨，环比-7.74%，同比
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图表：主流钢厂铁矿石库存天数（天） 图表：主流港口铁矿石成交情况（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

3、原料双焦：补库预期支撑煤焦价格，但用煤高峰近尾声 

本周，在低库存背景和补库存预期支撑下，煤焦价格仍较前期 6

月价格有较大幅度反弹，但随着夏季用电高峰接近尾声，用煤量整体

有所减少，煤炭供需紧张缓解，制约煤焦反弹高度。本周焦煤期货指

数价环比+0.88%，焦炭期货指数价环比-0.89%；进口俄罗斯主焦煤价

格周环比上涨，本周俄罗斯 K4 主焦煤折人民币价 1689 元/吨。 

 

图表：国内煤焦价格走势（元/吨） 图表：进口俄罗斯焦煤价格（元/吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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图表：煤矿企业炼焦煤库存（万吨） 图表：样本洗煤厂精煤库存（万吨） 
  

    

图表：国内样本焦钢企业焦煤总库存（万吨） 图表：国内样本焦钢企业焦炭总库存（万吨） 
  

    

图表：国内样本焦煤、焦炭总库存（万吨）  
  

 

 

  

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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三、需求端：地产、基建拖累，需求持续偏弱 

1、建筑钢材：天气好转，但成交仍偏淡 

随着全国天气状况改善，建筑项目开工逐渐提速。但受到地产开

工走弱的长期拖累，因此钢材市场成交量表现仍然较差，目前以消化

过剩库存为主，本周全国主流贸易商建筑钢材成交 68.34 万吨，环比-

6.32%，同比-22.16%，其中华东贸易成交 37.98 万吨，环比-7.63%，同

比-25.15%，南方贸易成交 20.84 万吨，环比-2.91%，同比-7.59%，北

方贸易成交 9.52 万吨，环比-8.17%，同比-34.37%。目前建材社会库存

较多，市场未延续季节性走强，现货成交环同比均走弱。 

图表：主流贸易商建筑钢材成交量（万吨） 图表：主流贸易商建筑钢材成交走势（万吨） 
  

    

图表：样本水泥厂直供量（基建）（万吨） 图表：样本水泥厂发货量（地产+民用）（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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2、地产端：“降首付”成效甚微，弱开工拖累螺纹消费 

近期虽然多地陆续推出了“认房不认贷”购房首付优惠政策，但

居民购买力对房屋购买力仍然存疑，本周 30 座大中城市商品房周均成

交套数 20870 套，处于近五年同期中位偏低水平。1-7 月房地产新开

工、施工面积累计同比增速仍然分别下滑 25.11%和 6.93%，而房企资

金到位累计同比下滑 11.89%。数据表明，当前地产市场成交仍低迷，

在房企销售资金回款不足的情况下，地产新开工项目继续减少。 

目前房企销售回款、投资回报减少是导致其新设项目意愿将进一

步降低的主要原因，1-7 月地产新开工面积累计同比增速持续下滑，从

而拖累了偏向于地产前端消费的螺纹等钢材需求，本周螺纹钢消费量

281.4 万吨，环比+5.16%，同比-12.42%，处于近五年同期最低水平。 

图表：地产新开工、施工、竣工面积累计同比 图表：房企资金到位情况&累计同比 
  

  
  

图表：30 座大中城市商品房成交套数（套） 图表：螺纹钢表观消费量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，Wind 
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3、汽车制造：近期产销尚可，对热卷消费有所支撑 

今年以来，在多部门促进汽车消费支持下。目前乘用车销售表现

尚可，2023 年 8 月乘用车市场零售达到 192.0 万辆，同比增长 2.5%，

环比增长 8.6%。全年来看销售仍然较好，累计零售 1322.0 万辆，同比

增长 2.0%，汽车产销好转一定程度上支撑了板材消费。 

热卷需求同比要好于螺纹钢需求同比表现。本周热轧卷板消费量

312.39 万吨，环比-2.79%，同比-2.07%，全国样本贸易企业热轧卷板

周度日均成交量 3.44 万吨，环比+0.87%，同比-11.72%。近期汽车产

销增长一定程度上对冲了制造业下滑对卷板消费的拖累，对热卷、冷

卷消费的支撑作用有所显现。 

图表：乘用车当月产量（万辆） 图表：近 4 周乘用车平均日销量（万辆） 
  

    

图表：热轧卷板表观消费量（万吨） 图表：全国样本贸易商热轧卷板成交量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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四、周度产销与库存变动：需求回升，连续四周去库 

1、五大成品钢材周度总产销存： 

图表：五大成品钢材周度产销存变动表（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

9/7 922.40 944.87 433.95 1182.5 1616.45 

8/31 929.63 933.97 447.85 1191.07 1638.92 

周环比 -0.78% 1.17% -3.10% -0.72% -1.37% 

周变动 -7.23 +10.90 -13.90 -8.57 -22.47 
   

图表：五大成品钢材总产量（万吨） 图表：五大成品钢材总消费量（万吨） 
  

    

图表：五大成品钢材：总库存（万吨） 图表：五大成品钢材：库销比（天） 
  

    

图表：五大成品钢材：钢厂库存（万吨） 图表：五大成品钢材：社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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2、螺纹钢周度产销存： 

图表：螺纹钢周度产销存变动表（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

9/7 253.59 281.4 565.06 184.61 749.67 

8/31 258.73 267.59 581.6 195.88 777.48 

周环比 -1.99% 5.16% -2.84% -5.75% -3.58% 

周变动 -5.14 +13.81 -16.54 -11.27 -27.81 
   

图表：螺纹钢产量（万吨） 图表：螺纹钢消费量（万吨） 
  

    

图表：螺纹钢总库存（万吨） 图表：螺纹钢库存消费比（天） 
  

    

图表：螺纹钢钢厂库存（万吨） 图表：螺纹钢社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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3、热轧卷板周度产销存： 

图表：热轧卷板周度产销存变动（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

9/7 315.48 312.39 85.23 293.19 378.42 

8/31 320.1 321.37 86.15 289.18 375.33 

周环比 -1.44% -2.79% -1.07% 1.39% 0.82% 

周变动 -4.62 -8.98 -0.92 +4.01 +3.09 
   

图表：热轧卷板总产量（万吨） 图表：热轧卷板消费量（万吨） 
  

    

图表：热轧卷板总库存（万吨） 图表：热轧卷板库存消费比（天） 
  

    

图表：热轧卷板钢厂库存（万吨） 图表：热轧卷板社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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五、后市展望：基本面驱动维持偏弱，策略宜防守 

供需短期状况环比有边际改善，但现实驱动虽仍然维持中长期偏

弱，制约钢价上涨空间： 

供应方面，成本支撑钢价难深跌，但短期产量压力仍存。而本周

钢材总库存环比小幅下降，且近期炉料价格仍较坚挺，价格暂难以跌

破前低，钢材生产利润亏损，成本支撑下，短期钢价亦难深跌；近期

市场对于粗钢产量平控政策尚未全面落实，高炉法开工仍维持高位，

成品钢材供应压力仍存。 

需求方面，环比有改善，但整体仍然偏弱运行。随着近期国内天

气状况改善，建筑项目开工旺季逐渐到来，将带来螺纹钢、线材为主

的建筑钢材需求边际改善。受地产、基建的长期拖累，加上目前仍未

见有效带动成品钢材消费的相关政策出台，螺纹钢、热卷现实需求处

于低位运行，现货市场量价表现平平，市场以消化库存为主。 

总的来看，成品钢材供需驱动关键点在于后续政策刺激力度是否

如期加大，虽短期基本面环比边际改善，但目前新增政策的市场反响

效果一般，将制约钢价进一步上涨空间。策略上，随着螺纹钢价格已

涨至接近前高附近，前期策略已积累一定盈利，套保多单可适当减仓，

同时我们此前提出的卖出 RB2310 或 RB2401 的行权价格在前低附近

的虚值看跌期权策略可以进行阶段获利离场。此外，可以进行 RB2401

场内熊市看跌期权价差套利策略，短期螺纹钢 2401 合约价格参考运行

区间在 3700-3850。 
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建议关注的风险事件：1、基建项目资金状况改善，带动需求持续

改善；减产全面推进（上行风险）；2、下游建筑项目建设进展缓慢，

导致短期钢材现实需求弱于往年同期（下行风险）。  
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广州金控期货有限公司分支机构 

 

·广州营业部 

地址：广州市天河区临江大道 1 号之一 904

室 

电话：020-38298555 

·佛山营业部 

地址：佛山市南海区大沥镇毅贤路 8 号 17 层 

20 号至 17 层 22 号 

电话：0757-85501856/85501815 

·大连营业部 

地址：辽宁省大连市沙河口区会展路 129 号 

大连国际金融中心 A 座 

-大连期货大厦 2311 室 

电话：0411-84806645 

·山东分公司 

地址：山东省济南市市中区英雄山路 129 号 

祥泰广场 1 号楼 2403 室 

电话：0531-55554330 

·福州营业部 

地址：福建省福州市晋安区福飞北路 175 号

6 层 6D 单元 

电话：0591-87800021 

·杭州分公司 

地址：浙江省杭州市西湖区文二西路 5 号 508

室 

电话：0571-87791385 

·河北分公司 

地址：河北省石家庄市长安区中山东路 

508 号东胜广场三单元 1406 室 

电话：0311-83075314 

·唐山营业部 

地址：河北省唐山市路北区金融中心 3 号楼 

1607、1608 号 

电话：0315-5266603 

·淮北营业部 

地址：安徽省淮北市相山区惠苑路 6 号 

金冠紫园 6 幢 105 号 

电话：0561-3318880 

·太原营业部 

地址：山西省太原市万柏林区长风街道 

长兴路 1 号 4 幢 11 层 1123、1124 号 

电话：0351-7876105 

·嘉兴分公司 

地址：浙江省嘉兴市海宁市海洲街道新苑 

路 147-149 号 2 楼 

电话：0573-87216718 

 


