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策略摘要

目前，板材仍然维持供需双强的格局，热卷总库存回落至同期低位，在国内低价优势下，

出口维持较好的利润，出口韧性较强。关注后续制造业和出口需求表现。螺纹方面，当

前建材产销存表现尚可，螺纹矛盾并不突出，考虑到当前长流程利润尚可，建材产量持

稳，而随着淡季南方地区进入主汛，建材消费或将逐步回落，需关注淡季成材需求表现

及累库情况。

核心观点

■ 市场分析

本月螺纹钢期货与热卷期货的主力合约震荡走弱。截止本周三收盘，螺纹钢主力合约

2510 收于 2961 元/吨，热卷主力合约 2510 收于 3076 元/吨。

供应方面：Mysteel 调研显示，本周 247 家钢厂高炉开工率 83.87%，环比增长 0.18%，同

比增加 2.22%；高炉炼铁产能利用率 90.69%，环比减少 0.64%，同比增加 2.52%；钢厂盈

利率 58.87%，环比减少 0.87%，同比增加 6.06%；日均铁水产量 241.91 万吨，环比减少

1.69 万吨，同比增加 6.08 万吨。本周五大材产量 880.85 万吨，环比增加 8.41 万吨。其

中螺纹钢产量225.51万吨，环比在减少5.97万吨；热卷产量319.55万吨，环比增加13.87

万吨。

消费方面：本周钢联数据显示五大材总表需 913.79 万吨，环比上周增加 9.23 万吨。其

中螺纹表需 248.68 万吨，环比上周增加 1.55 万吨；热卷表需 326.93 万吨，环比上周增

加 13.87 万吨。

库存方面：本周钢联数据显示五大材总库存合计 1365.6 万吨，环比上周减少 32.94 万吨。

其中螺纹总库存 581.05 万吨，环比减少 23.17 万吨；热卷总库存 332.81 万吨，环比减

少 7.38 万吨。

整体来看：目前，板材仍然维持供需双强的格局，热卷总库存回落至同期低位，在国内

低价优势下，出口维持较好的利润，出口韧性较强。关注后续制造业和出口需求表现。

螺纹方面，当前建材产销存表现尚可，螺纹矛盾并不突出，考虑到当前长流程利润尚可，

建材产量持稳，而随着淡季南方地区进入主汛，建材消费或将逐步回落，需关注淡季成

材需求表现及累库情况。

■ 策略
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单边：震荡

跨期：无

跨品种：无

期现：无

期权：无

■ 风险

宏观政策、成材需求情况、钢材出口、钢厂利润、炉料成本支撑等。
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图 1: 上海螺纹现货季节性价格走势丨单位：元/吨 图 2: 上海螺纹现货月度价格走势图丨单位：元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 3: 上海螺纹热卷价差走势图丨单位：元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 4: 上海螺纹现货对连续合约基差 丨单位：元/吨 图 5: 热卷现货对连续合约基差丨单位：元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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图 6:五大材产量季节性图丨单位：万吨 图 7:五大材产量月周均季节性图丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院

图 8: 螺纹产量季节性图 丨单位：万吨 图 9: 螺纹产量月周均季节性图丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院

图 10: 热轧产量季节性图 丨单位：万吨 图 11: 热轧产量月周均季节性图丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院
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图 12: 中国粗钢日均产量季节性图丨单位：万吨 图 13: 中国粗钢产量累计图丨单位：万吨

数据来源：华泰期货研究院 数据来源：华泰期货研究院

图 14: 五大材消费季节性图丨单位：万吨 图 15: 五大材消费月周均季节性图丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院

图 16: 螺纹消费季节性图 丨单位：万吨 图 17: 螺纹消费月周均季节性图丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院
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图 18: 热轧消费季节性图 丨单位：万吨 图 19: 热轧消费月周均季节性图丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院

图 20: 中国粗钢日均消费量丨单位：万吨 图 21: 中国粗钢消费累计量丨单位：万吨

数据来源：华泰期货研究院 数据来源：华泰期货研究院

图 22: 中国折粗钢净出口丨单位：万吨 图 23:五大钢材总库存季节性走势丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院
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图 24: 唐山螺纹即期毛利润月度走势丨单位：元/吨 图 25: 唐山热卷即期毛利润月度走势丨单位：元/吨

数据来源：华泰期货研究院 数据来源：华泰期货研究院

图 26: 唐山螺纹与热卷利润对比走势丨单位：元/吨 图 27: 粗钢月度供需平衡表推演丨单位：万吨

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 数据来源：钢联数据 华泰期货研究院

图 28: 螺纹近三年主力合约月间差（横坐标：交易日倒序）丨单位：元/吨

数据来源：华泰期货研究院
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图 29: 热卷近三年主力合约月间差（横坐标：交易日倒序）丨单位：元/吨

数据来源：华泰期货研究院
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