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三季度，螺纹钢2301合约收盘报价3799元

/吨，较二季度末(4315元/吨)下跌516元/吨，跌幅11.96%

。

由于高炉、电炉都陷入亏损，同时北方采

暖季临近可能出台限产政策，四季度螺纹钢产量或有所减

少，若需求回暖预期再得到证明，则钢厂利润或得到修复

。

由于钢厂利润恶化，同时北方采暖季临近

可能出台限产政策，四季度螺纹钢产量或有所下降。

进入四季度，也是年底冲刺阶段，各大项

目或争相赶工，螺纹钢需求存回暖预期，不过，四季度后

半段北方开始下雪将制约工地施工，届时需求或有所回落

，因此四季度螺纹钢需求或先上升后减少。

四季度若钢厂因采暖季限产而产量减少且

需求先增后减预期被证实，则四季度库存或表现出先去库

后累库状态。

从盘面走势可以看出，季线上看依然偏空

，月线上看有企稳反弹的迹象，周线上看震荡偏强。

基本面上看，产量或趋于减少，需求可

能先增后减；技术分析上看，螺纹钢2301合约月线有企稳

反弹迹象，周线MACD蓝柱底背离且黄白线即将形成金叉；

综合来看，四季度螺纹钢价格或先扬后抑。
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三季度，螺纹钢2301合约价格先从4300元/吨左右快速下跌到3500元/吨附近企稳反

弹，然后在3500-4000元/吨区间宽幅震荡，截至三季度末（9月30日），螺纹钢2301合

约收盘报价3799元/吨，较二季度末(4315元/吨)下跌516元/吨，跌幅11.96%。

图 1：螺纹钢绝对价格指数 (单位：元/吨)

数据来源：钢联数据

图 2：螺纹钢2301合约 (单位：元/吨)

数据来源：钢联数据
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从工艺角度看，三季度螺纹钢高炉利润在七月份达到峰值400元/吨左右后便一路收

缩，截至三季度末，高炉吨钢利润今年首次出现负数，而电炉吨钢利润更是不容乐观，

三季度短暂实现扭亏为盈后便再次走向亏损并且不断恶化，直至三季度末才稍有好转

迹象。或是因为检修高炉纷纷复产，而需求端并没有表现出明显的回暖，供应端对螺

纹钢价格形成一定压制，从而挤压钢厂利润。由于高炉、电炉都陷入亏损，同时北方采

暖季临近可能出台限产政策，四季度螺纹钢产量或有所减少，若需求回暖预期再得到证

明，则钢厂利润或得到修复。

图 3：螺纹钢高炉生产利润 (单位：元/吨)

数据来源：钢联数据

图 4：螺纹钢电炉生产利润 (单位：元/吨)

数据来源：钢联数据
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据钢联数据显示，三季度全国螺纹钢周度产量稳步回升，或因前期检修高炉纷纷复

产，长流程开工率持续上升所致。三季度周均产量为270.54万吨，与去年同期 (318.66

万吨/周) 相比减少48.12万吨/周，降幅15.10%。二季度周均产量为299.84万吨，三季

度环比减少29.3万吨/周，降幅9.77%。由于二季度末跟三季度初产量急剧下降，因此即

便三季度整体周度产量呈上升态势，同比环比依然降幅明显。由于钢厂利润恶化，同时

北方采暖季临近可能出台限产政策，四季度螺纹钢产量或有所下降。

图 5：全国螺纹钢生产情况 (单位：万吨)

数据来源：钢联数据

图 6：螺纹钢长流程开工率 (单位：%)

数据来源：钢联数据
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图 7：螺纹钢短流程开工率 (单位：%)

数据来源：钢联数据

从表观消费数据可以看到，三季度全国螺纹钢需求整体表现为窄幅震荡，周度表观

消费量在284.72-361.75万吨之间上下波动。三季度周均表观消费量为308.16万吨，环比

二季度的309.96万吨/周减少1.80万吨/周，基本持平；同比去年三季度的338.94万吨/周减

少了30.78万吨/周（9.08%），降幅比较明显。从传统意义上看，三季度属于螺纹钢需求

淡季，因为七八月正值高温酷暑天气，工地施工进度受限，市场成交较清淡，又赶上欧

美央行连续暴力加息，全球经济不景气，国内房地产市场整体表现也低迷，所以即便有

宏观利好政策不断刺激，三季度螺纹钢需求也没有超预期增长。进入四季度，也是年底

冲刺阶段，各大项目或争相赶工，螺纹钢需求存回暖预期，不过，四季度后半段北方开

始下雪将制约工地施工，届时需求或有所回落，因此四季度螺纹钢需求或先上升后减少。

图 8：螺纹钢表观消费量 (单位：万吨)

数据来源：钢联数据
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图 9：主流贸易商日成交量(单位：吨)

数据来源：钢联数据

图 10：全国房地产房屋施工情况(单位：万平方米)

数据来源：钢联数据

从库存数据可以看出，三季度螺纹钢周度总库存、社会库存表现为逐步去库状态，

钢厂库存7月份降幅明显，8、9月份则相对比较平稳。三季度周度总库存为811.32万吨，

环比二季度（1217.00万吨/周）减少405.68万吨/周，降幅33.33%；去年三季度周均总

库存为1093.79万吨，同比减少282.47万吨/周，降幅25.82%。四季度若钢厂因采暖季限

产而产量减少且需求先增后减预期被证实，则四季度螺纹钢库存或表现出先去库后累库

状态。
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图 11：螺纹钢周度总库存(单位：万吨)

数据来源：钢联数据

图 12：螺纹钢社会库存(单位：万吨)

数据来源：钢联数据

图 13：螺纹钢钢厂库存(单位：万吨)

数据来源：钢联数据
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从盘面走势可以看出，螺纹钢2301合约季线MACD红柱自2021年三季度见顶后便逐渐

缩短，目前已接近零轴，MACD黄白线即将形成死叉，季线上看依然偏空；月线MACD蓝柱

尚未缩短，但下跌速率有所减缓，且当前月K线位于前期上涨中枢震荡区间，该区间具

有一定支撑力，月线上看有企稳反弹的迹象；周线MACD蓝柱底背离且黄白线即将形成金

叉，周线上看震荡偏强。

图 14：螺纹钢2301合约季线走势

数据来源：文华财经

图 15：螺纹钢2301合约月线走势

数据来源：文华财经
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图 16：螺纹钢2301合约周线走势

数据来源：文华财经

基本面上看，供应端，由于钢厂利润恶化，北方采暖季来临，四季度螺纹钢产量可

能趋于减少；需求端，在各种宏观利好政策刺激下，以及年底冲刺阶段，四季度前半段

工地可能出现集中赶工的情况，螺纹钢需求存回暖预期，不过四季度后半段因冰雪天气

限制工地施工，需求或有所减少。技术分析上看，螺纹钢2301合约月线有企稳反弹迹象，

周线MACD蓝柱底背离且黄白线即将形成金叉。综上所述，四季度螺纹钢价格或将先扬后

抑，建议中短期低多、长期高空思路对待，做好止损/止盈，并及时关注宏观政策导向、

疫情发展以及螺纹钢供需情况变化。
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本报告中的信息均来源于公开资料和合法渠道，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，

但华创期货对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求分析内容的客观、公正，研究

方法专业审慎，分析结论合理。市场行情瞬息万变，报告中的任何观点仅代表报告撰写时的判断，

仅供客户参考之用，不作为客户的直接投资依据，据此操作，风险自负。另外，在任何情况下，

华创期货向客户提供本报告时，与投资者无利益冲突，也不与投资者分享投资收益。
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