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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险点

螺纹
热卷

供应：全国螺纹周产量231.79万吨（环比-0.51%，同比-13.96%），全国热卷周
产量325.12万吨（环比+1.92%，同比+3.90%）。螺纹钢小幅减产，热卷增产明显。

消费：螺纹表观消费261.89万吨（环比-1.6%，同比-22%），热卷表观消费
323.11万吨（环比+4.39%，同比+6.93%）。螺纹钢表需呈现小幅下降，热卷需求
转增。

库存：螺纹总库存883.26万吨（环比-3.42%，同比-4%），热卷总库存421.49万
吨（环比+0.48%，同比+14.36%）。螺纹钢继续去库，热卷连续两周累库。

成本：铁水日产继续增至234.57万吨，由于钢厂利润持续收缩，铁水有见顶的趋
势。铁矿石供需双增，海外发运略有回落，但仍处于历史同期偏高水平。焦炭五
轮提涨落空，提降预期升温。原料端高位略有承压，但宏观情绪扰动加大。

总结：宏观方面，财政部公布超长期特别国债发行安排，发行时间为5月至11月，
5月17日将开展30年期的首发，宏观情绪再度升温。产业方面，五大材继续去库，
螺纹钢库存降幅趋缓，电炉复产动力增强，5月需求或受梅雨影响增量有限，关
注累库拐点。热卷连续两周累库，但出口数据表现较好，下游需求端具有较强韧
性，制造业PMI仍处于扩张区间。整体来看，当前成材库存矛盾并未扩大，市场
焦点仍集中在宏观预期和需求变动。原料端虽高位承压，但受政策扰动明显，本
周预计钢价波动反复，以震荡行情对待。

单边：震荡
运行

螺纹钢：
3600-3750

热卷：

3750-3850

宏观数
据不佳、
政策超
预期
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01 行情回顾



五一过后第一周，宏观利好集中释放后，
终端补库不佳，螺纹钢库存降幅继续收
窄，热卷连续两周累库，现货观望情绪
较浓。同时，钢厂利润收缩，铁水有见
顶的趋势，原料端继续探涨动力不足，
高位承压，成本支撑下移，拖累成材。
钢价先涨后跌，整体趋弱。

数据来源：Wind

节后利好集中释放，钢价先涨后跌
单位 2024/05/10 周变动

螺纹钢:HRB400E 20MM:上海 元/吨 3610 ↓70

螺纹钢:HRB400E 20MM:北京 元/吨 3770 ↓30

螺纹钢:HRB400E 20MM:广州 元/吨 3850 ↓40

热轧:4.75热轧板卷:上海 元/吨 3830 ↓60

热轧:4.75热轧板卷:天津 元/吨 3750 ↓50

热轧:4.75热轧板卷:广州 元/吨 3790 ↓60

进口铁矿石(PB粉61.5%,澳洲):青岛港 元/湿吨 867 ↓25

准一级冶金焦:日照港 元/吨 1980 ↓100

低硫主焦煤：山西柳林 元/吨 2420 0

RB01合约 元/吨 3682 ↑12

RB05合约 元/吨 3480 ↓13

RB10合约 元/吨 3662 ↑6

HC01合约 元/吨 3803 ↑17

HC05合约 元/吨 3745 ↓15

HC10合约 元/吨 3806 ↑2

上海螺纹（10合约） 元/吨 -52 ↓76

北京螺纹（10合约） 元/吨 108 ↓36

广州螺纹（10合约） 元/吨 188 ↓46

上海热卷（10合约） 元/吨 24 ↓62

天津热卷（10合约） 元/吨 -56 ↓52

广州热卷（10合约） 元/吨 -16 ↓62

RB10-01 元/吨 -20 ↓6

HC10-01 元/吨 3 ↓15

10HC-10RB 元/吨 144 ↓123

RB期货仓单日报 吨 179235 ↑3573.00

HC期货仓单日报 吨 196925 ↓21714.00

螺纹钢：厂库库存 万吨 222.62 ↓11.51

螺纹钢：社会库存 万吨 660.64 ↓19.77

螺纹钢：总库存 万吨 883.26 ↓31.28

热卷：厂库库存 万吨 89.1 ↑0.39

热卷：社会库存 万吨 332.39 ↑1.62

热卷：总库存 万吨 421.49 ↑2.01

项目

现货

成本

期货

基差

价差

库存



02 供需分析



螺纹钢小幅减产，热卷产量明显回升

• 全国螺纹周产量231.79万吨
（环比-0.51%，同比-13.96%）

数据来源：Mysteel

• 全国热卷周产量325.12万吨
（环比+1.92%，同比+3.90%）
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螺纹钢高炉减产，电炉增产
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• 螺纹钢高炉周产量203.06万吨
（环比-0.60%，同比-17.76%）

• 螺纹钢电炉周产量27.55万吨
（环比+0.18%，同比+30.51%）



高炉开工率继续回升，电炉开工率小幅回落

数据来源：Mysteel

• 全国高炉开工率81.5%
（环比+1.12%，同比+0.49%）

• 电炉开工率64.18%
（环比-1.28%，同比-3.73%）
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• 螺纹钢利润-202.83
（周环比-11.61%，同比-199.43元/吨）

• 热卷利润为-212.42
（周环比-19.96%，同比-614.83%）

螺纹钢和热卷利润同步下滑

数据来源：Mysteel
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螺纹钢表需下降，热卷表需回升

数据来源：Mysteel

• 螺纹表观消费261.89万吨
（环比-1.6%，同比-22%）
• 全国建材成交5日均值为11.95万吨
（周环比-18.35%，同比-27.95%）
• 热卷表观消费323.11万吨
（环比+4.39%，同比+6.93%）
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螺纹钢延续降库趋势，降幅略有趋缓

数据来源：Mysteel

• 螺纹厂库222.62万吨
（环比-4.92%，同比-8.66%）
• 螺纹社库660.64万吨
（环比-2.91%，同比-2% ）
• 螺纹总库存883.26万吨
（环比-3.42%，同比-4%）
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热卷库存连续两周增加，社库偏高厂库低位

数据来源：Mysteel

• 热卷厂库89.10万吨
（环比+0.44%，同比-4.10% ）
• 热卷社库332.39万吨
（环比+0.49%，同比+20.58%）
• 热卷总库存421.49万吨
（环比+0.48%，同比+14.36%）
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成本：铁水日产有见顶趋势，港口库存小幅转降

数据来源：Mysteel
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成本：焦炭五轮提涨落空，提降预期升温



• 周度数据：30大中城市周度商品房成交面积环比回升83.88%，同比下降34.04%
• 周度数据：100大中城市成交土地面积环比增加81.24%，同比回升50.08%

地产：商品房成交和土地市场环比均继续改善

数据来源：Wind
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100大中城市成交土地占地面积（万平方米）

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

0.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

600.00

700.00

01-07 02-07 03-07 04-07 05-07 06-07 07-07 08-07 09-07 10-07 11-07 12-07

30大中城市商品房成交量（万平方米）

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024



• 2024年4月汽车产销分别完成240.6万辆和235.9万辆，环比分别下降10.5%和
12.5%，同比分别增长12.8%和9.3%。

• 1-4月，汽车产销分别完成901.2万辆和907.9万辆，同比分别增长7.9%和10.2%。

数据来源：Wind

汽车：4月汽车产销环比略有下滑，同比保持增长态势
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03 价差分析



数据来源：Wind

螺纹钢和热卷基差均呈现收缩
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热轧卷板主力合约期现基差（元/吨）

基差 热卷现货价格 热卷期货价格
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数据来源：Wind

螺纹钢和热卷10-01价差均继续下降
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