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钢材策略周报

核心观点&操作建议：

钢材供需两端边际回暖，但上周期价拉涨已对供应仍然承压且需

求集中释放的利好有所兑现，且需注意钢材终端需求在房地产政策仍

以稳为主、天气、春节假期和疫情反复等因素扰动下实际改善情况仍

或有限，因而本周钢材期价或承压运行。

操作上，投资者可以逢高沽空为主，关注周线级别螺纹 4600 元/

吨附近压力，热卷前高 4750 元/吨附近压力，注意止盈止损。

影响因素分析：

1、宏观层面

（1）央行四季度例会指出要加大跨周期调节力度，与逆周期调节

相结合，稳健的货币政策要灵活适度，发挥好货币政策工具总量和结

构双重功能，加大对实体经济支持力度，保持流动性合理充裕，保持

货币供应量和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配，保持宏观

杠杆率基本稳定。房地产方面，要维护住房消费者合法权益，更好满

足购房者合理住房需求，促进房地产市场健康发展和良性循环。政策

仍以稳为主，房地产增量难现，钢材终端需求改善或有限。

（2）12 月份，制造业采购经理指数和非制造业商务活动指数分别

为 50.3%和 52.7%，比上月上升 0.2 和 0.4 个百分点；综合 PMI 产出

指数为 52.2%，与上月持平，三大指数均位于扩张区间。表明我国经
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济总体保持恢复态势，景气水平平稳回升。从代表供需的分项来看，

生产指数为 51.4%，虽比上月下降 0.6 个百分点，但高于临界点，表

明制造业生产保持扩张；新订单指数为 49.7%，比上月上升 0.3 个百

分点，表明制造业市场需求继续改善。钢材供需边际修复，但终端需

求仍旧疲弱，供应端也因政策因素面临压力。

（3）2021 年 12 月 20 日贷款市场报价利率（LPR）为：1年期 LPR

为 3.8%，5 年期以上 LPR 为 4.65%。其中，1年期 LPR 为 20 个月来首

度调整，下降 5bp 报 3.8%。在 MLF 利率保持不变的情况下，1年 LPR

小幅下调 5BP、5 年 LPR 不动，基本符合市场预期。经济需求收缩下，

降实体融资成本，激发市场主体活力和需求，是金融“稳增长”的重

要途径。近期央行也在多个场合强调，要促进企业综合融资成本稳中

有降，连续两次降准等也积累了一定成本下降动能。1年下降、5年

不动，同时也符合地产调控、政策调结构的需要，即房地产政策仍以

稳为主，增量难现，钢材终端需求仍然承压。

图 1：螺纹汇总均价 单位：元/吨 图 2：热卷汇总均价 单位：元/吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货
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2、供应端

钢企高炉利润尚可，叠加终端冬储需求提振，钢厂高炉产能利用

率和钢材周产量走升，但采暖季错峰限产、冬奥限产以及今年粗钢平

控预期仍给予钢材供给端一定压力。

图 3：247家钢企盈利率 单位：% 图 4：热卷毛利 单位：元/吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

图 5：螺纹高炉利润 单位：元/吨 图 6：螺纹电炉利润 单位：元/吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货
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图 7：247家钢企高炉产能利用率 单位：% 图 8：71家独立电炉厂产能利用率 单位：%

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

图 9：螺纹实际产量 单位：万吨 图 10：热卷实际产量 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

3、需求端

钢材冬储和补库需求在新年后、春节前集中释放且节奏加快，钢

材周消费量回升，加上中央经济工作会议、央行以及发改委政策利好

钢材终端需求，市场炒作情绪升温；但需注意目前房地产稳增长政策

主要是纠偏此前过严的监管政策错杀的一分部刚性需求，房地产政策

总体仍将以稳为主，调控大方向不会改变，且我国房地产大周期随着

人口结构的变化和近年来经济快速发展或已基本见顶，同时，今年一

季度专项债发行力度加大对钢材终端需求的提振可能受到春节以及

疫情反复等因素扰动，因而终端需求实际改善仍需观察。
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图 11：建筑用钢成交量合计 单位：吨 图 12：螺纹消费量 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

图 13：热卷消费量 单位：万吨 图 14：房企新增固定资产投资完成额累计同比 单位：%

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

图 15：房屋新开工面积累计同比 单位：% 图 16：汽车产量同比 单位：%

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货
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图 17：挖掘机销量同比 单位：% 图 18：水泥产量同比 单位：%

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

4、库存方面

螺纹厂库和社库随着供应端回暖和贸易商补库需求抬升，螺纹供

需边际回暖；热卷厂库回落，社库回升，显示热卷供应压力仍大于需

求，总库也回落给予期价支撑。

图 19：螺纹厂库 单位：万吨 图 20：35城螺纹社库 单位：万吨
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资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

图 21：热卷厂库 单位：万吨 图 22：33城热卷社库 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

投资咨询部

马舍瑞夫（Z0015873）
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免责声明

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，

不构成个人投资建议。投资者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受
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