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【冠通研究】

终端需求差叠加成本走弱，钢价下跌

制作日期：2022 年 5 月 9 日

核心观点

节后螺纹钢主力 RB2210 合约下跌。截止周五主力 RB2210 合约收盘价为 4734 元/吨，

周最高价为 4953 元/吨，周最低价为 4726 元/吨，周跌幅-2.65%，跌-129 元/吨，成交量

为 313 万手，持仓量为 189 万手，增+200531 手。持仓方面，截止上周五螺纹钢 2210 合约

前二十名多头持仓为 1152679，+130317；前二十名空 1124576，+96224，多增空增。

节后国内螺纹钢现货价格下调，截止 5月 7日唐山钢坯出厂价为 4710 元/吨，较节前

跌-30 元，周内全国建筑钢材日均成交量为 16.19 万吨。国内市场方面：螺纹钢产量为

307.51 万吨，环比+6.68 万吨，同比-18%。产量回升，但当前钢厂普遍亏损，产量进一步

回升空间受限。需求端，螺纹钢表观消费量为 302.01 万吨，环比-25.09 万吨，同比-25%。

需求弱现实 VS 强预期，短期交易弱现实。现实：1、房企拿地（-38%）和销售（-41%）依

然偏差；2、国内疫情形势仍然比较严峻，现货市场成交受到抑制，终端需求差；预期： 稳

增长主线仍存，投资者对于解封后的行情预期还是非常强的。库存方面：厂库+1.83 万吨，

社库+3.67 万吨，总库存+5.5 万吨至 1239 万吨。钢厂库存压力极大。成本利润方面：高

炉利润+278/吨；电炉亏-501 元/吨。钢厂普遍亏损，随着原料供应好转，原料价格暴跌，

产业链负反馈下，钢价下跌，但双焦库存仍处于历史低位，成本支撑仍存。总的来说，短

期市场交易需求不及预期，成本负反馈下，盘面主力增仓下跌，近期钢价仍有进一步下跌

空间，但稳增长仍是主线，成本支撑逻辑仍存，盘面大幅贴水现货 。短期操作关注主力

持仓变化。

消息面：

1、4月 26 日，央行：为提升金融机构外汇资金运用能力，中国人民银行决定，自 2022
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年 5 月 15 日起，下调金融机构外汇存款准备金率 1 个百分点，即外汇存款准备金率由现

行的 9%下调至 8%。

2、沈阳取消“限购令”。全国首个全面取消“限购令”二线城市产生。沈阳市房产

局发布通知明确，非沈阳户籍居民家庭购房，执行沈阳户籍居民家庭购房政策，不再提供

自购房申请之日起 2年内在沈阳市连续缴纳 6 个月及以上个人所得税或社会保险证明。缴

存住房公积金外地职工家庭在沈阳市购买自住住房的，可按规定在沈阳申请住房公积金购

房贷款。

3、4月 28 日，煤炭将实施零进口暂定税率。为加强能源供应保障，推进高质量发展，

自 2022 年 5 月 1 日至 2023 年 3 月 31 日，对所有煤炭实施税率为零的进口暂定税率。根

据公告附表，原本实施 3%、5%或 6%最惠国税率的进口煤炭，此次均将实施税率为零的进

口暂定税率。

4、4月 29 日，央行：坚决落实金融支持稳经济工作措施。会议强调，要科学研判国

际国内形势，准确把握可能带来系统性金融风险的重点领域和重点对象，进一步有效管控

金融风险，坚决守住不发生系统性金融风险底线。支持资本市场平稳运行。执行好房地产

金融审慎管理制度，及时优化房地产信贷政策，保持房地产融资平稳有序，支持刚性和改

善性住房需求。研究进一步落实金融支持经济运行保持在合理区间、促进平台经济规范健

康发展等工作措施。

5、5 月 3 日晚间，上海市两大部门发布复工复产最新指导文件。上海市住建委发布《上

海市重大工程建筑工地复工复产“白名单”》（第一批），共包括 24 个重大工程建筑工

地，含腾讯、阿里巴巴、中芯国际、上海机场、美的集团、药明生物、和辉光电等知名企

业项目。另外，上海市经信委发布《上海市工业企业复工复产疫情防控指引（第二版）》。

返岗人员可在“随申办”APP 上使用“复工证”，向居住地居村委展示“复工证”，居村
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委经核对身份证，确认所住楼栋 7天内无阳性、加做抗原检测阴性即可放行。

期货动态

上周螺纹钢主力 RB2210 合约高位回落。国内疫情反复防疫严格要求，需求复苏预期

转弱，实际需求差，此外，成本支撑减弱，钢价回落。

图 1：螺纹钢 2210 期货合约

数据来源：wind 冠通研究

现货市场动态

节后国内螺纹钢现货价格下调，截止 5月 7日唐山钢坯出厂价为 4710 元/吨，较节前

跌-30 元。5 月 7 日螺纹钢重点关注区域的杭州、广州、天津和上海地区螺纹钢现货价格

分别为 4980 元/吨、5260 元/吨、5080 元/吨和 5010 元/吨，较节前变化为-50、-20、-30

和-10。
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图 2：杭州螺纹钢现货 （元/吨） 图 3：广州螺纹钢现货 （元/吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究

图 4：天津螺纹钢现货 （元/吨） 图 5：上海螺纹钢现货 （元/吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究

供给和钢厂利润

据我的钢铁统计的样本钢厂螺纹钢产量为 307.51 吨，环比上期+6.68 万吨。全国 247

家高炉开工率为 81.91%，较上期+0.98%。全国 247 家钢厂日均铁水产量为 236.74 万吨，

环比上期+3.17 万吨。
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图 6：主要钢厂螺纹钢产量（万吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究

图 7：全国 247 家高炉开工率（%） 图 8：全国 247 家钢厂日均铁水产量（万吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究
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截 5 月 7 日，螺纹钢高炉利润为 278 元/吨，较节前+39 元；电弧炉利润为-501 元/吨，

较周初-10 元。

图 9：螺纹钢：高炉：利润（元/吨） 图 10：螺纹钢：电炉：利润（元/吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究

需求端与库存

螺纹钢表观消费量为 302.01 万吨，环比上期-25.09 万吨；上海地区线螺采购量为 0

吨，较上期 0 吨；周内全国建筑钢材日均成交量为 16.19 万吨。

图 10：螺纹钢表观消费（万吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究
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图 11：上海终端线螺采购量（吨） 图 12：全国建筑钢材成交量（5日均）（万吨）

数据来源：wind Mysteel 冠通研究

库存方面，厂库+1.83 万吨，社库+3.67 万吨，总库存+5.5 万吨至 1239 万吨。钢厂库

存压力极大。

图 13：螺纹钢社会库存（万吨） 图 14：螺纹钢钢厂库存（万吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究
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原料端：铁矿石&焦炭

铁矿石暴跌。供给端，澳巴港口检修结束，全球发运量明显回升；需求端，全国 247

家钢厂日日均铁水产量 236.74 万吨，环比增加 3.18 万吨，同比下降 5.39 万吨，现实需

求回升，但是当前钢厂利润偏低，叠加疫情影响，钢厂钢材库存压力大，抑制需求进一步

回升空间，另外各区域钢厂总体维持自然消耗，节后钢厂按需补库，节后铁矿石边际供需

转弱。操作上建议考虑尝试逢高布局空单。

图 15：62%澳洲粉矿港口现货价格指数：青岛港（元/湿吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究

双焦震荡走势疲软。焦煤方面：供给端，国内洗煤厂开工率维稳，叠加疫情影响运输，

焦钢企业精煤到货困难，不过进口煤近期有所好转，蒙煤通关量持续增加，甘其毛都口岸

日均通关量升至 300 车，但海运煤进口增量不明显，国内外价格倒挂，港口炼焦煤库存持

续下降；需求端，考虑到焦钢企业库存偏低，节后仍有补库需求。总的来说，焦煤供需缺

口仍存，不过随着进口好转，焦煤供需格局有所转变，另外考虑到炼焦煤价格处于历史偏

高水平，继续上涨压力增大，但是各个环节炼焦煤库存均处于低位，焦煤下方支撑较强。
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预计短期焦煤价格高位震荡运行。警惕产业链负反馈。焦炭方面：钢厂成本压力不断加大

目前已严重亏损，部分钢厂针对焦炭开启第一轮提降，预计下周初大概率落地。现阶段低

库存以及政策利好背景下，叠加成本端焦煤对焦炭的支撑，焦炭价格下方有支撑，但恐高

情绪下及产业链负反馈逻辑下，预计短期焦炭随成材震荡偏弱运行。

图 16：天津港：山西一级冶金焦 现货价（元/吨）

数据来源：Mysteel 冠通研究
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