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  螺纹钢策略周报 
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螺纹钢 

1.当前供应低位加速回升，长流程钢厂库存加速去

库，缓解钢厂压力，为钢厂复产提供空间，短流程利润

利润有所修复，工人返岗增多，短流程复产企业逐步增

多，预计供应下周将维持当前恢复速度。 

2.终端加速复工，需求逐步复苏。当前钢厂库存显

著降低，运输物流恢复，钢厂与社会、终端贸易渐入正

轨，有效引导钢厂库存转移至社会库存，减缓钢厂压力。

当前社会库存进入去库通道，市场贸易活动复苏，投机

和期现操作开启，下游终端需求启动，有效减缓库存压

力。市场供需进入修复回升通道，从本周数据来看，需

求已恢复至去年同期水平，而生产的恢复较需求更慢，

尚有短期的供需错配，为去库提供良好契机。但需注意

的是，螺纹钢的采购量部分包含终端囤货，预计短期难

有增量。 

3.成本与利润方面，近期焦炭开始四轮提降，铁矿

石供需面健康价格高位震荡，废钢供需双增但价格难止

跌，整体成本端有所下移呈现动态平衡，利润小幅回升，

原料与成材相互影响互为支撑。 
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螺纹钢 

4.宏观情绪方面，货币政策持续宽松，财政政策精

准发力。上周五央行决定 4 月对中小银行定向降准，并

下调金融机构在央行超额存款准备金利率，约释放资金

4000 亿元。同时，周末据报道，OPEC+邀请额外 7 个

国家参加紧急会议，包括巴西和挪威，受邀名单中不包

括美国和加拿大。若 OPEC+达成减产协议，或将带动

全球商品小幅反弹。 

5.策略：3100~3500 区间操作，本周盘面或小幅反

弹。 
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1、周度行情回顾 

上周螺纹钢沙钢上海市场价收于 3420元/吨单周下跌 100元，期货主力合约下跌 140点

至 3189点。上周一、周二螺纹延续弱势，低开低走；周三由焦炭领跌，整体黑色系继续下跌；

周四盘面呈大涨，美国总统发言称沙特和俄罗斯将减产原油，原油价格大涨，同时，也有消

息预测两会在即国家将有利好政策，并且当日一早，巴西发表声明称部分矿山要停产，多重

利好消息同时出现在市场中，带动盘面上涨；周五盘面冲高乏力弱势下跌。但盘后央行发布

信息，决定在 4月对中小银行定向降准并下调金融机构在央行超额准备金率。 

上周现货各地报价均下跌，其中广州地区下跌 90元至 3770元/吨，成都地区下跌 80元

至 3660元/吨，杭州地区下跌 100元至 3440元/吨，上海地区下跌 100元至 3420元/吨，天

津地区下跌 40元至 3400 元/吨，沈阳地区下跌 10 元至 3400元/吨。上周现货价格跟随盘面

走势，整体下跌幅度略小于盘面。现货表现符合旺季规律，在盘面上涨时，现货跟涨，但在

盘面下跌时，现货小幅跟跌，体现出较强抗跌性，终端需求对现货价格起到支撑。目前西南、

华东、华南地区需求恢复较好，华北、西北、东北、华中地区恢复略差于其他地区。由于整

周价格下跌，投机需求减少，以终端拿货为主。 

图 1、螺纹钢期现基差图 

 

数据来源：钢联数据  
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2、长短流程利润上升 

以华东地区为例，当前螺纹钢长流程成本本月月均约在 3098.50元/吨，环比前一周

-41.33元/吨，月平均毛利约在389.50元/吨，环比前一周+46.33元/吨，电弧炉成本在3516.95 

元/吨，环比前一周-54.62 元/吨，吨钢毛利为-28.95 元/吨，环比前一周+59.62元/吨，长

流程钢厂利润上周平均 393.89 元/吨左右，产量增加 6.54万吨，依照模型统计利润来看，上

周螺纹价格小幅下跌，原材料废钢价格下跌，铁矿石微跌，整体成本中枢较前一周下移，利

润中枢也较前一周下移。短流程钢厂利润上周平均 46.97元/吨，产量增加 8.74万吨。短流

程利润得益于废钢价格的下跌，本周维持上升趋势，已加速修复，扭亏为盈。 

3月现货价格底部缓慢抬升，4月第一周，现货价格随盘面下跌，预计之后仍将上涨修复。

从原材料分析，焦炭原材料供应逐步，近期利润下降影响部分焦企生产积极性，但主产区供

应相对较好，现货价格已四轮提降，综合来看，焦炭价格短期震荡；铁矿石近期受海外疫情

以及政策扰动，期货走势波动较大，现货供应短期偏紧，钢厂采购意愿增强，高炉用量支撑

铁矿石价格；废钢供应低位但加工基地逐步复工，近期长、短流程复产增多，需求量增大，

且钢厂处于主动补库阶段，但废钢近期价格持续下跌，引发贸易商恐慌心态，废钢后市价格

仍将弱势跟随螺纹。综合分析螺纹成材和原料价格走势，成本下移利润修复。短流程作为供

应端调节阀，对长流程利润水平起保护作用。 

图 2、华东长流程螺纹钢成本及利润 

 

数据来源：钢联数据  
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图 3、华东短流程螺纹钢成本及利润 

 

数据来源：钢联数据  

据钢联统计，截止上周五，上周螺纹钢日均毛利为 537.74元/吨较前一周下跌 12.24元。

截止 4月 3日，163家钢厂盈利率 75.46%上涨 0.61%，河北钢厂盈利率 71.23%持平，全国 247

家钢厂盈利率 82.59%上涨 0.81%。据钢联调研，全国 62家独立电弧炉建材钢厂盈亏情况，

43.55%钢厂持平，19.35%钢厂亏损，37.1%钢厂盈利。近期全国复工稳步推进，终端和贸易商

开启交易，钢材现货销售顺畅，钢材现货价格上涨，钢厂盈利率有所回升。 

 

3、高炉开工率与产能利用率小幅回升 

截止 4月 3日，Mysteel 调研 247家钢厂高炉开工率 77.35%上升 2.09%；247家钢厂高炉

产能利用率 77.8%，环比上升 1.61%。截止 4月 3 日，Mysteel调研全国 71 家独立电弧炉，

平均开工率为 41.45%，较上周上升 5.84%，同比降 34.74%。 

根据钢厂高炉、电炉开工率以及产能利用率来看，目前检修停产的范围逐步减少，钢厂

生产力水平加速恢复。长流程钢厂开工率和产能利用率正处反弹回升阶段，长流程钢厂库存

仍旧高企，但销售回暖，厂库已加速去库；短流程本周生产活动加速复苏，尤其是原料废钢

下跌使得短流程利润修复，但整体市场仍受制于工人以及销售、订单等因素，难以全面复产。

预计生产指标将继续恢复性上升。 
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图 4、全国高炉开工率与产能利用率 图 5、全国电炉开工率及产能利用率 

  

数据来源：钢联数据  

Mysteel统计上周螺纹钢产量 305.38万吨，环比+15.28万吨，较去年同期低 44.61万吨，

趋势上呈底部加速反弹。分地区来看，螺纹钢上周产量华东地区 150.45万吨上升 7.45万吨，

南方 89.78万吨上升 1.82 万吨，北方产量 65.15 万吨上升 6.01万吨。分结构来看，长流程

周产量 263.46万吨上升 6.54万吨，短流程 41.92 万吨回升 8.74万吨。螺纹产量回升速度放

缓，长短流程均有增量，其中短流程利润已不再制约复产，目前工人无法到位成主要制约因

素。长流程本周以北方复产为主，在连续三周主动降钢厂库存之后，北方地区复产进度加快。

预计长流程和短流程都将继续恢复生产，下周产量仍将继续上升。 

图 6、全国钢厂螺纹钢周产量 

 

数据来源：钢联数据   
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螺纹产量大省中，江苏省周产量 69.41万吨上升 4.73万吨，山东省周产量 24.84万吨上

升 1.89万吨，安徽省周产量 21.96万吨上升 0.48 万吨，山西省周产量 16.77 万吨上升 2.58

万吨，广东省周产量 16.08 万吨上升 2.39万吨。各产量大省均不同程度受到疫情影响，在疫

情弱化的情况下，均逐步复产。尤以华东和南方地区为主。 

 

4、需求恢复正常 

螺纹钢本周表需 407.42万吨，环比上升 0.48%，同比下降 3.48%；五大材本周表需 1085.45

万吨，环比下降 1.41%，同比下降 5.71%。2019年全年单周表需 350万吨，从延续性来看，

今年将延续去年的高需求，叠加今年专项债助力基建、宏观政策支持推动项目等，基建端需

求较去年有更大的可期待空间，但房地产新开工以及在建尚存不确定性。 

目前重大项目复工率已逐步回升，根据百年建筑网最新一次调研显示，下游工地实际复

工率 82.2%，劳务复工率 84.72%。终端工地均已具备复工条件，仅小部分为管控或主观意愿

有关，或项目无赶工压力。本周全国复工将继续有序推进，但从混凝土指标反映，在螺纹钢

表需恢复至高位的近三周，混凝土价格仍持续下跌，各地需求也恢复有限，显示螺纹钢实际

用量有限，更多为下游工地囤货行为。预计接下来螺纹钢表需仍将维持高位水平，但难有继

续增长空间。 

 

图 7、全国主流贸易商建材成交量 

 

图 8、沪终端线螺采购量 

  

数据来源：钢联数据   

数据来源：钢联数据，国元期货 
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图 9、螺纹钢周度表观消费量 

 

数据来源：钢联数据   

数据来源：钢联数据，国元期货  

5、库存继续匀速下降 

螺纹钢上周库存继续下降，钢厂库存 574.69 万吨下降 42.46万吨，社会库存 1276.36万

吨下降 59.58万吨，社库+厂库共下降 102.04 万吨，库存存量 1851.05万吨，较去年同期（农

历）高出 877.03万吨。上周贸易和终端需求良好，依据当前生产和消化水平，分别以每周表

需增速为 5%和 10%测算，螺纹钢总库存将分别在 8月中旬和 6月底降至正常水平范围。 

 

图 10、中国螺纹钢社会库存 图 11、中国螺纹钢厂库 
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数据来源：钢联数据   

图 12、螺纹钢社会库存分地区 图 13、螺纹钢厂库分地区 

 

 

数据来源：钢联数据   

目前的厂库，分地区来看，北方地区库存 109.65 万吨-6.33万吨，南方地区库存 237.85

万吨-20.69吨，华东地区库存 227.19万吨-15.44 万吨，三地区的厂库继续下降。结合三地

区钢厂产量的增减来看，北方地区周产量+6.01万吨，南方地区周产量+1.82 万吨，华东地区

周产量+7.45万吨。结合本周产量、厂库、社库来看，北方钢厂仍旧在主动去库来减轻钢厂

压力，但已进入加速复产阶段；华东地区由于终端需求复苏，销售良好，已经扩大复工复产；

南方地区终端需求良好，但钢厂产量增速放缓。 

目前的社库，分地区来看，华东地区库存 363.01 万吨-3.72万吨，西南地区库存 272.86

万吨-25.42万吨，华中地区库存 110.52万吨+6.84 万吨，华南地区库存 161.36万吨-4.87

万吨，华北地区库存 129.35 万吨-12.84万吨，西北地区库存 91.72万吨-4.92万吨，东北地

区库存 94.41万吨-12.7 万吨。当前社会库存进入降库阶段，预计下周地区间仍将分化，目

前终端需求已逐步恢复，但钢厂库存高企，钢厂有意向社会以及终端转移，故社会库存难以

全面大幅度去库。 

本周国内疫情进一步好转，现存确诊 2332人，现存无症状 1047人。境外输入病例 951

人，为主要新增来源。但本周国外疫情继续扩散，不容乐观，现存确诊 951699 人。虽国内“战

疫”工作已过大半，但为防止二次爆发，国内管控仍未完全放开，预计 4 月或将迎来拐点，
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结合螺纹钢供、需来看，需求将同步恢复至正常水平，供应或有所延后。 

根据国家统计局以及海关总署公布的相关统计数据来看：2017年全年,我国出口钢材同

比下降 30.5%，2018年我国出口钢材同比下降 8.1%；2019年我国出口钢材同比下降 7.3%。

故而从这三年钢材出口情况来看，长期呈现钢材出口下降趋势。2019年我国进、出口产品主

要以板材、棒线材和管材为主，其中棒线材出口占比 14.9%，进口占比 9.6%。出口区域涵盖

五大洲，其中亚洲为主要出口地区，占比 70.0%，其他地区在 4~10%之间；进口主要集中在亚

洲、欧洲，占比分别为 90.1%、9.1%。上述数据主要涉及欧洲和亚洲，目前疫情最为严重的

国家分别为意大利、德国、西班牙、美国等欧洲和北美洲国家。亚洲国家疫情控制得较欧洲

更可控，其中伊朗、韩国确诊人数最多。目前全球疫情均呈增长态势，管控非常严格，钢材

的出口受到较大影响，但以 2019年数据为例，我国出口钢材 6429.3万吨，其中棒线材出口

957.97 万吨，而 2019年我国棒线材产量共计 25997.38 万吨，由此可得出口占产量的比重为

3.68%，且亚洲地区进出口管控以及对需求的影响会更早结束，对我国棒线材影响有限。 

近期国外由疫情影响国家经济停摆，导致金融市场恐慌，以美国为首的各国经济体均施

行宽松货币政策。在国外疫情尚未大规模爆发时，我国黑色商品走势尚有独立行情，但近期

外围市场跌跌不休，我国金融市场流动性充足但宏观政策利好已在盘面有所预期，近期黑色

系以及国内部分商品期货均跟随外围市场大跌。目前国外评级机构均下调各国经济增速，全

球经济下滑已可预见，我国钢铁主要为自给自足的模式，但系统性风险下难以独善其身。且

螺纹自身供需面较为复杂，一方面国家刺激基建，2019年全年需求表现亮眼导致大众对 2020

年需求有较好预期；另一方面高库存已成既定事实，房地产企业年报显示公司 2019年利润大

幅下滑，国家坚持房住不炒基调但各地均不断试探放松政策。螺纹短期基本面较为良好，但

中长期尚不明朗，短期建议 3100~3500区间操作为主，预计下周小幅反弹。 

 

6、关注风险点 

风险因素：疫情二次爆发 
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