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2023 年 10 月 9 日      

弱需求延续 

螺纹震荡为主 

核心观点及策略 

 需求端：9月以来，建材消费不佳，虽然阶段性反

弹，但力度有限，总体处于低位。预计10月的需

求会有一定的反弹，但由于房企拿地，新开工和

施工持续处于偏低状态，建材需求旺季预期难以

兑现，维持缓慢复苏的走势。 

 供应端： 9月全国高炉月平均开工率为84.26%，

环比上涨0.6%，复产主要集中于河北和江苏地区，

检修也集中于河北。10月有5座高炉计划复产，涉

及产能约3.1万吨/天，有9座高炉计划检修，涉及

产能约4.3万吨/天。9月螺纹钢周均产量为255万

吨，环比8月减少9.2万吨，钢厂利润持续走弱，

主动检修增加。 

 未来一个月，建材需求仍处于旺季时段，在房地

产政策落地后，商品房销售缓慢回升，市场预期

回落。供应端，由于秋冬环保限产，供应不确定

性增加，螺纹继续维持偏低产量。螺纹总体处于

强预期弱现实格局，弱现实或已成定局，宏观政

策持续发力支撑市场预期，期价或震荡走势，策

略上，波段策略，参考区间3600-3900元/吨。 

 

 策略建议：波的策略 

 风险因素：行业限产、需求超预期 
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一、 行情回顾 

9 月钢材市场宽幅震荡走势，上中旬震荡反弹，最高至 3780 附近，下旬快速走弱。月初

房地产宽松政策持续落地，需求复苏预期偏强，期价震荡偏强，下旬宏观转弱，美联储虽然

暂停加息，释放进一步加息信号，市场认为高利率缓解将维持更长时间，国内央行降准释放

利好，基本面需求复苏不及预期，钢价承压回落。政策方面，国有大中型银行齐发存量房贷

利率下调细则，首套房贷利率将于 9月 25 日批量调整。规则明确，对于符合要求的存量个人

住房贷款最低可调整至原贷款发放时所在城市首套房贷利率政策下限，并按照三类情形分别

进行调整。央行决定于 9月 15 日下调金融机构存款准备金率 0.25 个百分点，预计释放中长

期流动性超 5000 亿元。广州市宣布优化住房限购和增值税免税年限：在越秀、海珠、荔湾、

天河、白云、南沙等区购买住房的，本市户籍居民家庭限购 2 套住房，非本市户籍提交连续

2年缴纳个税或社保证明限购 1套%。广州打响一线城市限购松绑第一枪。总的来说，建材旺

季预期没有兑现，市场情绪转弱，叠加宏观利空打压，期价震荡调整。 

现货市场，9 月建材市场需求延续弱势，成交略有回升，但力度不及预期，螺纹钢表观需

求和贸易商现货成交偏弱，低于往期平均水平。截至 9 月底，现货全国螺纹均价 3832 元/吨，

较 8 月底的 3776 元/吨小幅上涨。全国建材库存整体回落，北方和华东基本实现去库，华南

地区库存小幅累库。区域价差方面，北方地区现货相对偏强，南方相对较弱，上海-北京价差

跌 50 元/吨，广州-上海价差跌 90 元/吨。 

 

图表 1 螺纹钢期货及月差走势 

 

图表 2 重点城市现货价格走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 3 重点城市库存走势 

 

图表 4 螺纹钢现货地域价差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

二、钢材基本面分析 

1、螺纹钢产量低位运行 

9 月中旬以来部分地区相继颁布秋冬季大气污染的综合治理方案，钢厂限产的频率

或将开始增加。今年的《京津冀及周边地区、汾渭平原 2023-2024 年秋冬季大气污染综

合治理攻坚行动方案》（征求意见稿），所覆盖的地区相比较于 2021 年（2022 年没有出

台）小幅减少，主要的城市没有大的变动。预计将在 10 月中下旬开始影响高炉生产，11

月影响加大。 

1-8 月我国钢材产量累计 90920 万吨，同比增长 2.6%。9 月全国高炉月平均开工率为

84.26%，环比上涨 0.6%，复产主要集中于河北和江苏地区，检修也集中于河北。10 月有 5 座

高炉计划复产，涉及产能约 3.1 万吨/天，有 9 座高炉计划检修，涉及产能约 4.3 万吨/天。预

计 10 月日均铁水产量 245.7 万吨/天。五大材 9 月产量回落，特别是建材降幅更大。建材方

面，9 月螺纹钢周均产量为 255 万吨，环比 8 月减少 9.2 万吨，钢厂利润持续走弱，主动检修

增加。近期限产预期走弱，钢厂开工意愿较好，不过受到原料涨价影响利润不佳，叠加需求

疲弱，产量维持偏低水平。 

9 月钢市稳而不强，但钢厂高炉开工持续高位，原料较强，钢厂利润下滑，近一个月长流

程螺纹成本上涨 83 元，其中铁矿石到厂价保持稳定，焦炭价格大幅上涨 180 元/吨，原料成

本总体上行。成材端，建材价格震荡小涨，涨幅远不及成本回升的速度。电炉生产利润小幅

下跌，废钢原料价格小幅上涨，价格相对坚挺，电炉利润维持弱势。 
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图表 5 全国钢厂高炉开工率 247 家 

 

图表 6 全国钢厂高炉日均铁水产量 247 家 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 华北地区钢厂长流程利润 

 

图表 8 华东地区钢厂短流程利润 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

2、钢材库存分析 

终端房地产需求不佳，9 月建材消费预期落空，贸易商气氛走弱，9 月钢厂延续低产状

态，建材库存持续下滑，螺纹钢厂库存 9 月底为 174 万吨，环比减少 22 万吨，社会库存 479

万吨，环比减少 110 万吨，总库存 653 万吨，环比减少 133 万吨。10 月消费预计小幅回升，

供给端钢厂有限产干扰，库存或将持续回落。 

五大钢材库存同步回落，9 月底五大品种钢厂库存 432 万吨，环比减少 13 万吨，社库

1079 万吨，环比减少 119 万吨，总库存 1511 万吨，环比减少 132 万吨。库存下降的主因是

产量减少，贡献最大的是建材，需求回升力度不大，热卷需求未能延续上涨，下游房地产、

基建、制造业、汽车、家电领域需求承压。 
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图表 9 螺纹钢社会库存 

 

图表 10 螺纹钢钢厂库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 螺纹钢总库存 

 

图表 12 钢材总库存：五大品种 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

3、建材消费缓慢复苏 

9 月以来，建材消费不佳，虽然阶段性反弹，但力度有限，总体处于低位。终端房地产

投资延续下滑趋势，天气好转，但施工项目需求不足，建材消费稳而不坚。贸易商成交多维

持低水平，按需交易，随着钢价反弹，抵触情绪也在增加，三方统计的贸易成交量保持低位

徘徊，螺纹表观需求也低于往期。10 月气温逐步回落，户外施工适宜，基建投资温和增长，

房地产市场缓慢复苏，受益于政策持续发力，房屋销售保持良好状态，房屋竣工维持高位，

预计 10 月的需求会有一定的反弹，但由于房企拿地，新开工和施工持续处于偏低状态，建材

需求旺季预期难以兑现，维持缓慢复苏的走势。 
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图表 13 螺纹钢表观消费 

 

图表 14 全国建材周均成交量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、宏观经济弱复苏，终端需求不佳 

政策方面，8 月末一线城市房地产限购政策放开后，9 月多地城市跟进房地产政策放松，

且广州限购松绑，打响一线城市限购放开的第一枪，同时货币政策延续宽松趋势，首先存量

房贷下调后执行，其次月中央行决定降准，释放大量中长期资金。首套房贷利率将于 9月 25

日批量调整，对于符合要求的存量个人住房贷款最低可调整至原贷款发放时所在城市首套房

贷利率政策下限，并按照三类情形分别进行调整。央行决定于 9月 15日下调金融机构存款准

备金率 0.25 个百分点，预计释放中长期流动性超 5000 亿元。20 日广州市宣布优化住房限购

和增值税免税年限，在越秀、海珠、荔湾、天河、白云、南沙等区购买住房的，本市户籍居

民家庭限购 2套住房，非本市户籍提交连续 2年缴纳个税或社保证明限购 1套%，打响一线城

市限购松绑第一枪。 

房地产数据方面，1-8 月份，全国房地产开发投资 76900 亿元，同比下降 8.8%。房地产

开发企业房屋施工面积 806415 万平方米，同比下降 7.1%。其中，住宅施工面积 567792 万平

方米，下降 7.3%。房屋新开工面积 63891 万平方米，下降 24.4%。其中，住宅新开工面积 46636

万平方米，下降 24.7%。房屋竣工面积 43726 万平方米，增长 19.2%。其中，住宅竣工面积

31775 万平方米，增长 19.5%。总体看，房地产投资依然下滑，向下趋势继续放缓，随着政策

持续推出，效果逐步显现，目前房地产销售数据出现回升迹象，短期好转难掩压力，今年房

企销售不佳，资金压力较大，资金向保交楼倾斜，竣工增而建筑投资减，房企用钢偏弱。由

于新开工和施工数据延续下滑走势，短期改善不大，因此建材需求总体承压。 

固定资产投资方面，1-8 月份，全国固定资产投资（不含农户）327042 亿元，同比增长

3.2%，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 6.4%。其中，铁

路运输业投资增长 23.4%，水利管理业投资增长 4.8%，道路运输业投资增长 1.9%，公共设施

管理业投资下降 0.6%。基建投资高开低走，连续环比回落，用钢需求较为温和。 
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下游方面，1-8 月我国汽车产销量分别达 1822.5 万辆和 1821 万辆，同比分别增长 7.4%

和 8%，产销量保持同比稳步增长。冰箱累计 6297 万台，同比增加 14.5%，空调累计产量 17745

万台，同比增长 16.5%，洗衣机 6461 万台，同比增加 23.6%。汽车产销依然维持高位，但增

速明显下滑，促销费政策有助于汽车家电消费维持较好增速，根据排产计划，冰箱 10 月需求

回升超过两位数，洗衣机和空头排产量出现不同程度的下滑。 

进出口方面：1-8 月累计进口 506 万吨，同比下降 32.1%，累计出口 5878 万吨，同比增

加 28.4%。其中钢筋累计出口 120 万吨，板材出口 3819 万吨。 

 

图表 15 房屋新开工、施工面积累计同比 

 

图表 16 房屋新开工、施工面积当月同比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

图表 17 土地购置面积与商品房销售面积累计同比 

 

图表 18 土地购置面积与商品房销售面积当月同比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 19 固定资产投资三大分项累计同比增速 

 

图表 20 固定资产投资完成额累计同比增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 21 我国汽车产销量增速 

 

图表 22 我国家电产量增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 23 我国钢材进口增速 

 

图表 24 我国钢材出口增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货  
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三、行情展望 

供给端：1-8 月我国钢材产量累计 90920 万吨，同比增长 2.6%。9 月全国高炉月平均开

工率为 84.26%，环比上涨 0.6%，复产主要集中于河北和江苏地区，检修也集中于河北。10 月

有 5 座高炉计划复产，涉及产能约 3.1 万吨/天，有 9 座高炉计划检修，涉及产能约 4.3 万吨/

天。9 月螺纹钢周均产量为 255 万吨，环比 8 月减少 9.2 万吨，钢厂利润持续走弱，主动检修

增加。 

需求端：9 月以来，建材消费不佳，虽然阶段性反弹，但力度有限，总体处于低位。10 月

气温逐步回落，户外施工适宜，基建投资温和增长，房地产市场缓慢复苏，受益于政策持续

发力，房屋销售保持良好状态，房屋竣工维持高位，预计 10 月的需求会有一定的反弹，但由

于房企拿地，新开工和施工持续处于偏低状态，建材需求旺季预期难以兑现，维持缓慢复苏

的走势。 

综上，未来一个月，建材需求仍处于旺季时段，在房地产政策落地后，商品房销售缓慢

回升，市场预期回落。供应端，由于秋冬环保限产，供应不确定性增加，螺纹继续维持偏

低产量。螺纹总体处于强预期弱现实格局，弱现实或已成定局，宏观政策持续发力支撑市场

预期，期价或震荡走势，策略上，波段策略，参考区间 3600-3900 元/吨。 

 

风险点：宏观调控，环保限产，下游消费不确定 
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