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●国庆节后北方多地重污染天气应急响应陆续解除，钢厂在利润的驱动下复

产动力较强，而目前亦处于旺季之中，需求韧性较强，因此这一阶段需重点关注

库存表现情况。而中长期来看，天气逐步转冷，微观层面用钢需求旺季终将结束，

而宏观层面地产下行隐忧不减，基建数据虽向好，但对其对钢价影响力始终不及

地产。综上，我们认为短期行情有望维持震荡偏强格局，区间3340-3600元/吨。

中长期钢市下行压力不减，但在此过程中需注意采暖季环保政策等变量。策略上，

中长期可逢高试空，套利适当参与1-5正套。 

 

风险提示：库存大幅累积，产量迅速攀升   
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一、 行情回顾 

9月钢市传统消费旺季，房地产高施工的韧性，需求整体保持强势，库存去化情况良好，

螺纹在8月的超跌后逐步开启反弹模式。盘面来看，rb2001合约由最低点3244元/吨反弹至3575

元/吨，之后由于市场对于后市的预期上分歧较大，10月环保限产交易逻辑和房地产看淡逻辑

并存，后半个月，市场多数时间处于3400-3580元/吨之间的宽幅震荡，截止月底螺纹主力01

合约报收于3470元/吨，9月螺纹整体成交量下滑23.9万手至6768万手，持仓量下滑47.1万手至

242.8万手。 

 

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 

世界钢铁协会：7月，全球粗钢产量1.57亿吨，同比增长1.7%；全球头号生产国和消费国

中国粗钢产量8520万吨，同比增长5%； 

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； 

本钢集团：2019上半年完成生铁产量同比增长4.6%，粗钢产量同比增长3.8%，热轧板产

量同比增长11.3%，冷轧板产量同比增长1.3%； 

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
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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。 

中国最大钢铁上市公司公布了一项最新计划，将在上海投资高端钢铁产能。近期举行的

中央企业在沪重大项目集中签约仪式上，宝钢股份宣布，将优化上海宝山钢铁基地的无取向

硅钢产品结构，提升该基地高牌号产品的生产能力，以满足新能源汽车和高端变频压缩机等

下游行业的需求。 

河钢集团与菲律宾最大的钢铁制造商亚洲钢铁制造公司(SteelAsia Manufacturing Corp)签

署了一份谅解备忘录，将在巴丹加斯的莱梅里(Lemery)建立一家综合钢铁设施。根据谅解备

忘录，亚洲钢铁公司和HBIS公司第一阶段将投资约10亿美元。 

日前，中国宝武与江苏省委省政府在南京召开盐城钢铁基地项目专题推进会。会上获悉，

中国宝武盐城钢铁基地项目定位为“绿色、智慧、创新、精品、成本”的“未来钢厂”，一期

工程计划于2020年11月打桩，焦炉作为首发项目，力争2020年上半年开工建设。目前，项目

总体规划设计、环评工作已启动。 

2019年9月16日上午，由北京首钢国际工程技术有限公司承建的宁夏钢铁集团1580立方高

炉开工奠基仪式隆重举行。据了解，宁钢集团1580立方米炼铁高炉及配套设施的建设预计投

资5.68亿元，整体工期预计2020年8月底全部完成;中国宝武集团鄂城钢铁有限公司拟投资21.4

亿元，在湖北当阳市双莲工业片区新建网络型钢铁生产基地项目，年产短流程钢铁150万吨，

计划于2020年5月开工，2021年4月正式投产。 

河钢集团和中国一重集团有限公司在河钢集团总部签署战略合作协议，将利用双方在钢

铁材料供应链和冶金成套技术装备及其他装备等方面的优质资源与核心能力，共同面向钢铁

产业价值链高端，建立资源共享、业务协同的全新战略合作关系。 

根据工信部制定的目标，到2025年，我国钢铁产业60%—70%的产量将集中在10家左右

的大集团内，未来500万到1500万吨规模级别的企业数量将明显减少，取而代之的是包括8000

万吨级的钢铁集团3-4家；4000万吨级的钢铁集团6-8家，出现亿吨级钢铁企业将是必然事件。  

中国钢铁公司攀华集团计划在今年年底前开始在东弥杉密斯省建设占地300公顷的综合

钢铁生产厂，以满足菲政府推行基础设施项目时国内市场的需求。攀华集团和菲经济特区管

理局的官员签署了一份协议备忘录，促进了综合钢铁厂的申请、注册和设立。 
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三、钢材基本面分析 

1、国庆环保从严螺纹产量下滑，节后供应将逐步复苏 

国家统计局最新数据显示，8月全国生铁产量7117.4万吨，同比增长7.1%，1-8月生铁累

计产量5.44亿吨，累计同比增长6.9%；8月全国粗钢产量8725.1万吨，同比增长9.3%，1-8月粗

钢累计产量6.64亿吨，累计同比增长9.1%；8月全国钢材产量10638.9万吨，同比增长9.8%，

1-8月钢材累计产量8.03亿吨，累计同比增长11%。 

8月日均粗钢产量为281.45万吨，环比增长2.38%，同比增长8.6%，同比增速较7月扩大3.72

个百分点。数据来看，日均粗钢产量环比增速转正，同比增速的进一步扩大，产量压力对于

期价打压力度较大，产量的高增速主要得益于在此期间环保限产力度的放松所致。 

9月因北方天气污染的加重及国庆的临近，京津冀等多地密集公布环保限产方案，管制措

施及力度加严，高炉开工率出现显著下滑，唐山高炉开工率由月初的70.29%下滑至月末的

43.48%，降幅26.81个百分点，全国高炉开工率则下滑10.36个百分点至57.6%。Mysteel数据，

截止10月7日全国建筑钢厂螺纹实际周产量为313.73万吨，环比国庆节前353.47万吨水平下滑

11.24%。总体来看，目前长流程钢厂利润空间仍在，随着北方多省市重污染天气应急响应的

相继取消，预计10月供应大概率将逐步恢复。 
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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 

据海关公布最新数据显示，8月钢材出口数量同比下滑14.8%至501万吨，1-8月钢材累计

出口量同比下滑4.68%至4497万吨。8月钢材进口数量同比下滑8.49%至97万吨，1-8月钢材累

计进口量为768万吨，累计同比下滑12.79%。受全球贸易保护主义之风盛行影响，钢材进出

口进出口数据缺乏看点，其绝对量对钢价走势影响甚微。 
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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 

钢材终端需求主要集中分布在房地产和基建两个板块，其中房地产需求占比约为60%，

基建需求占比30%，其他需求占比约为10%。 

地产政策收紧趋势不改，用钢需求中长期仍存隐忧  

房地产方面，国家统计局最新数据显示，1-8月房地产开发投资完成额84589亿元，累计

同比增速回落0.1个百分点至10.5%；1-8月，土地购置面积12236万平方米，累计同比下滑25.6%，

降幅收窄3.8个百分点；房屋新开工面积145133万平方米，累计同比增长8.9%，增速回落0.6

个百分点；房屋施工面积813156万平方米，累计同比增长8.8%，增速下滑0.2个百分点；竣工

面积41460万平方米，累计同比下滑10%，降幅收窄1.3个百分点；商品房销售面积101848万

平方米，累计同比下滑0.6%，降幅收窄0.7个百分点。 

房地产在“房住不炒”政策的引导下，信贷资金表现收紧，企业拿地积极性较差，土地

购置面积负增长态势难改，房屋新开工及施工数据表现平稳，支撑用钢需求维持着较高韧性，

但中长期房地产拿地断层仍在，行业周期逐步转入下行，对钢价后市构成隐忧。 

基建数据企稳向好，但其影响力弱于房地产 

基建方面，国家统计局最新数据显示，8月基础设施建设投资(不含电力)累计同比增长

4.2%，增速较7月扩大0.4个百分点。日前，国家发展改革委要求各省自主确定、梳理专项债

券项目，并要求尽快上报。基建项目申报数量环比呈现快速上行走势，体现目前专项债发行

速度正在加快，信用环境处于持续改善之中，叠加去年低基数效应影响，预计9月基建增速有

望继续上行，全年表现仍有值得期待的空间。对于钢价走势而言，基建的向好构成一定支撑，

但其支撑力度可能不及房地产的影响力。 
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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、旺季格局库存去化情况较好 

据 Mysteel 数据显示，9 月钢材库存整体保持去化态势，截止 9 月 27 日 5 大品种社库为

1081 万吨，厂库 474.8 万吨，较 8 月末分别下滑 13.24%和 12.86%，两库共计下滑 13.12%至

1556.79 万吨。库存的去化主要得益旺季需求的启动，终端采购成交数据全月维持高位。后市

来看，随着环保压力放松，产量存一定释放压力，而需求仍处于旺季之中，库存去化表现将

是下一阶段市场主要关注焦点。 
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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 

9 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 480 元/吨左右的水平，由此来看在中期在北方取消重污染天气应急响应的背景下，钢厂

复产意愿依旧较为强烈。  

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 

6、价差情况 

9 月现货表现较为坚挺，基差基本维持在 400 元/吨附近，盘面 10-1 价差由月初的 140 附
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近拉大到月末的 189，中期仍可适当参与 1-5 正套。螺坯价差较上月极值水平有所修复，目

前价差约在 500 元/吨附近，历史来看仍处于较低位置。 

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 

国庆节后北方多地重污染天气应急响应陆续解除，钢厂在利润的驱动下复产动力较强，

而目前亦处于旺季之中，需求韧性较强，因此这一阶段需重点关注库存表现情况。而中长期

来看，天气逐步转冷，微观层面用钢需求旺季终将结束，而宏观层面地产下行隐忧不减，基

建数据虽向好，但对其对钢价影响力始终不及地产。综上，我们认为短期行情有望维持震荡

偏强格局，区间 3340-3600 元/吨。中长期钢市下行压力不减，但在此过程中需注意采暖季环

保政策等变量。策略上，中长期可逢高试空，套利适当参与 1-5 正套。 
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1803、2104B 室 

电话：021-68400688 

  

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072 号东方

广场 2104A、2105 室 

电话：0755-82874655 

 

 

 

 

 

 

 

芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7号

伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 

 

 

芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7号

伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 
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