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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

本周钢价继续下跌，10合约跌破3000点支撑，主要因市场对旺季的需求预期转弱，以

及板材基本面的持续恶化。周五夜盘RB2410合约报2940元，RB2501合约报3011元，周

跌幅257元；HC2410合约报3024元，HC2501合约报3055元，周跌幅284元。

运行逻辑

本周螺纹供应端钢厂建材轧线复产增多，产量有明显回升但仍处低位，需求维持低位，

季节性好转有限，库存仍维持去化。板材供需同步回升，但出口资源面临回流压力，

整体库存去化困难，库销比仍处于除过年期间的历史新高。日均铁水产量跟随成材产

量下行，需求端仍难以匹配更高产量，在建材检修较多的情况下，短期铁水仍维持低

位。炉料端仍存过剩预期，难以对钢价形成成本支撑。需求端来看，地产数据延续低

迷表现，基建需求有望释因8月专项债落地加速，对应秋季资金到位程度有望好转。

推荐策略

现阶段因需求现实与预期均弱，叠加炉料过剩预期不变，市场情绪悲观，总体延续震

荡寻底的走势。但当前预期驱动盘面领跌现货，见底后存在快速反弹的可能性，转折

或在月中兑现。   
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

宏观 中性

本周国内经济数据层面并无显著新增亮点，整体上仍延续前期的特点，有效需求不足仍是当下经济发展

的主要矛盾，社会融资需求整体偏弱。在此背景下，随着美联储降息窗口临近，市场对于稳增长增量政

策的期待度较大。议息会议落地前，降息力度仍将成为市场博弈的焦点。

供应 利多 
日均铁水产量及螺纹钢产量均处于低位缓慢回升阶段，但当前价格持续下探仍将延续后续复产速度，继

续优化库存结构。但成材产量回升乏力仍将导致炉料端过剩压力不减，成材成本支撑继续下移。

库存 利空

当前钢坯库存累库；五大材库存仍处中性偏低水平。其中建材供需同比均弱于去年，库存水平偏中性且

新国标资源存在货源偏少的隐忧。板材端供需双弱，库存仍处于同期高位，且制造业终端需求转弱叠加

出口存回流预期，导致供需矛盾激化，对产业链形成拖累。

地产 利空

前期政策组合拳给出的利多有限，地产下行趋势有所减弱，但前期拿地以及新开工面积的同比衰退持续

向下游反馈，中期存量施工用钢需求仍将承压。资金情况实际改善有限。终端新房销售并无明显好转，

地产周期性回升尚早。钢材需求恢复则需等待终端消费恢复—拿地改善—新开工增长这一路径的兑现。

基建 中性
当前基建施工以存量项目为主，三季度专项债发行量有所提速，对应实际落地应在10月前后。长期来看，

土地财政减弱造成广义财政支出压力上升。或将导致基建后续投资动能继续减弱。



目录

CONTENTS

价格数据 05 基本面高频数据 16

宏观供应数据 31 宏观需求数据 36

01 02

03 04

4



目录

CONTENTS

价格数据01

5



6
数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

01-02 02-01 03-02 04-01 05-05 06-04 07-04 08-03 09-02 10-09 11-08 12-08

螺纹钢主力合约收盘价季节图

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

正反馈难以为继，钢价下跌，主力合约继续下探新低
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

螺纹现货跟随盘面下跌为主，市场信心重新转弱

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

7,000.00

01-02 02-01 03-02 04-01 05-05 06-04 07-04 08-03 09-02 10-08 11-07 12-07

螺纹钢现货价格：北京

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

7,000.00

01-02 02-01 03-02 04-01 05-05 06-04 07-04 08-03 09-02 10-08 11-07 12-07

螺纹钢现货价格：广州

2023年度 2022年度 2021年度 2020年度 2019年度

-400

-200

0

200

400

600

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

2020/01 2020/07 2021/01 2021/07 2022/01 2022/07 2023/01 2023/07

螺纹钢南北价差（上海-北京）

螺纹钢：上海-北京价差（右轴） 螺纹钢：上海 螺纹钢：北京

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

01-02 02-01 03-02 04-01 05-05 06-04 07-04 08-03 09-02 10-08 11-07 12-07

螺纹钢现货价格：上海

2023年度 2022年度 2021年度 2020年度 2019年度



8
数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

期螺超跌，螺纹基差走弱，成材-炉料比值窄幅波动
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷基本面转差，期货快速下跌寻底
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热轧现货价格加速下跌，因基本面表现仍无好转
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷基差维持低位，卷矿比值走强
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

螺坯价差走高，卷螺价差盘面低位波动，现货呈现倒挂
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

螺纹盘面利润窄幅波动，短流程螺纹钢利润再度转差
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷利润偏低，出口性价比尚可
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

高炉铁水产量本周低位小幅回升，炉料过剩预期仍存
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

钢坯库存本周继续冲高，去库压力下半年仍待释放，电炉开工率低位小幅反弹，但谷电利润再度转差
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

废钢下游钢厂到货一般，库存仍在低位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

废钢消耗仍在低位，电炉复产需等待给出稳定利润
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

本周螺纹产量仍在低位但连续两周回升，预计仍有上升空间
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

螺纹表观消费回升有限，旺季需求预期转弱
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷产量本周回升，面临较大去库压力
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

热卷消费本周回落至近年同期低位，基本面矛盾仍在积累。冷轧产量回升，钢厂库存小幅下降
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

冷轧总库存延续季节性回落，消费升至年内高位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

线材产量仍处于历史低位，总库存仍处快速去化阶段
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

线材消费本周回落，中厚板延续走弱，厂内库存窄幅波动
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

中厚板社会库存去库放缓，总体库存压力仍在，周内消费仍在高位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

五大材产量本周低位反弹，消费方面季节性回升有限，且弱于往年同期
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

五大材库存中性偏低，主流贸易商建材每日成交回落至10-15万吨区间
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月制造业PMI环比小幅走弱，钢铁行业PMI仍处于衰退区间
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

1-7月统计局生铁同比下降3.7%；建材新旧国标切换影响开始发酵
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

统计局口径1-7月粗钢产量同比下跌2.2%，7月单月同比降9%
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

7月钢材出口有环比回落，海外贸易保护政策利空后期钢材出口
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

7月社融数据呈现季节性走低，M1降幅仍在扩大
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

8月地方专项债发行有明显提速，但净融资表现较差，国债发行进度超前

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

地方政府专项债当月发行量

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

地方政府专项债累计发行量

2024年度 2023年度 2022年度 2021年度 2020年度

-15.00

-5.00

5.00

15.00

25.00

35.00

45.00

55.00

65.00

2017/01 2018/01 2019/01 2020/01 2021/01 2022/01 2023/01 2024/01

规模以上工业增加值

规模以上工业增加值:当月同比 规模以上工业增加值:累计同比

-15.00

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

2017/02 2018/02 2019/02 2020/02 2021/02 2022/02 2023/02 2024/02

规模以上工业增加值（黑色）

规模以上工业增加值:黑色金属冶炼和压延加工业:当月同比

规模以上工业增加值:黑色金属冶炼和压延加工业:累计同比



38
数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

7月挖掘机内销环比走弱但同比仍有增量，以旧换新刺激政策利多后期设备更新
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

基建投资增速保持正向增长，但用钢相关行业投资增速均有回落
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

房地产开发投资1-7月累计同比跌幅扩大，资金到位程度维持较大同比降幅，但降幅连续4月收窄
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

7月资金数据各分项均维持同比下降，其中个人按揭贷款跌幅仍超三成
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

统计局1-7月销售面积衰退幅度18.6%，7月终端销售同比降幅11.6%
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

土地出让金7月同比下降25.6%，成交面积仍处低位
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

低基数情况下，地产新开工降幅达23.2%，存量面积有限，施工及竣工面积同比走弱
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

汽车产销同环比均有回落，出口表现同比增长接近三成
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数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所

7月家电生产转差，冷柜、冰箱、空调产量同比转降
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