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说明： 

     

本报告为中信建投期货有限公司提供特定客户使用，不适用于非特

定客户。 

摘要： 

期螺近期延续阴跌行情，在经过7月中旬至8月中旬的止跌震荡后，

再度下挫。当前期价弱势震荡，价格重心下移。随着阅兵的结束，前期

关于限产的炒作告一段落。接下来关注焦点将转向阅兵后的市场行为对

价格的影响以及最近政策面对楼市的刺激。阅兵过后，开工率必然将大

幅增加，供应压力将会重燃。但针对需求的低迷，政府也出台了关于降

低二套房首付比例和松绑楼市“限外令”的楼市刺激政策，更多的是对

心理层面的影响。总体上看，螺纹钢下跌趋势未改。操作上，采取逢高

沽空思路操作。上方压力区间2000-2100。对于原材料铁矿石，短期内或

有补库要求，预计将走出冲高回落行情。另外，螺纹钢铁矿石比价下跌

趋势延续，但做空者需注意当普氏价格在60美元上方时比价继续下行阻

力较大，可以考虑止盈。 
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螺纹钢行情走势分析 

  内容与解读 

相

对

价

格

分

析 

期现价差 

数据来源：wind-中信建投期货 

截止 9 月 2 日，螺纹钢期货主力合约较现货（上海三级螺纹钢 20mm）贴水 115 元/吨,较 8 月

初增加 33 元/吨。8 月份由于“阅兵蓝”限产炒作，现货价格较为坚挺。而需求疲弱使期货价

格维持弱势，贴水幅度加大。后期贴水继续增加概率较大。 

期货月间

价差 

数据来源：wind-中信建投期货 

截止 9 月 2 日， RB1605 合约较 RB1601 合约升水 1 元/吨，较 8 月初减少 15 元/吨；1601 合约

较 1510 合约贴水 12 元/吨，较 8 月初减少 24 元/吨。整体上看，市场对后市信心不足，后期

远月贴水幅度可能进一步加大。 
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螺纹钢-钢

坯价差 

数据来源：wind-中信建投期货 

截止 9 月 2 日，螺纹钢期货主力合约与唐山 Q235 钢坯价差为 245 元/吨，与 8 月初相比上涨

37 元/吨，上涨 17.79%。 

螺纹钢-铁

矿石比价 

数据来源：wind-中信建投期货 

截止 9 月 2 日，螺纹钢铁矿石期货比价为 5.0000，较前 8 月初降低 0.7245，减少 12.66%。8

月份钢市一直充斥着限产的话题，单从螺纹钢限产来说，钢矿比应该走强。然而，实际限产力

度远远低于市场预期，同时，相关矿山和施工工地也被同步限制开工，加上铁矿石港口库存维

持地位运行，现货较为紧缺。从而导致了钢矿比的一路下跌。钢弱矿强趋势将延续，但应注意

当铁矿石价格高于 60 美元时，比价继续下跌将受到阻力。 
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数据来源：wind-中信建投期货 

据中钢协最新数据，8 月中旬全国重点钢企粗钢日均产量 172.09 万吨，较上一旬增加 1.80%。

8 月中旬全国粗钢日均产量 214.47 万吨，环比中旬上涨 3.82%。Mysteel 预估 8 月下旬全国粗

钢预估产量环比中旬下跌 0.33%。 

开工率方面，截止 9 月 4 日，全国高炉开工率为 80.39%，较前一周下跌 0.55 个百分点；唐山

地区开工率为 69.51%，较前一周下降 3.66 个百分点。河北地区高炉开工率因“阅兵蓝”限产

环比大幅下降。后期将恢复至常态。 
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库存 

 

数据来源：wind-中信建投期货 

9 月 4 日，螺纹钢社会库存为 483.28 万吨，较上周增加 4.66 万吨，上涨 0.97%；8 月中旬重

点钢企库存为 1544.57 万吨，较 8 月上旬微幅下降 6.38 万吨，下降 0.41%。社会库存有所回

升，钢厂库存压力不减。面对市场的低迷，贸易商仍然延续低存库策略。 

需求 

数据来源：wind-中信建投期货 

统计局最新公布数据显示，今年前 7 个月我国房地产开发投资完成额为 52562.22 亿元，同比

名义增长 4.3%，增速比去年同期回落 9.6 个百分点，环比回落 0.3 个百分点，增速再创 09 年

以来新低；房屋新开工面积 81730.66 万平方米，同比下降 16.80%，降幅增加 16.80 个百分点。

投资与新开工面积双双恶化，需求端持续低迷。针对次情况，近期政府也是出台了楼市刺激政

策。通过放松楼市“限外令”吸引外部资金。同时，降低了二套房公积金贷款首付的最低比例。

整体上，对低迷的楼市会起到一定托底作用。但鉴于需求的整体低迷和房地产的去投资化，预

计刺激作用有限。 
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数据来源：wind-中信建投期货 

今年前 7 个月 ，我国固定资产投资同比增长 11.2%，增速比 1-6 月回落 0.2 个百分点。分行

业看，已公布的数据中，基建、制造业和房地产投资增速全部回落，黑色金属矿采选业同比降

幅继续扩大。 

数据来源：百年建筑网-中信建投期货 

上周（8 月 17 日-8 月 23 日），华东地区工程项目中标 948 个，较前一周增加 219 个；中标金

额减少 44.37%至 256.39 亿元。 
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成本利润 

数据来源：wind-中信建投期货 

根据测算，扣除资金成本，500-1000 万吨钢厂螺纹钢成本为 2258 元/吨，按照三级螺纹钢石

家庄价格 2080 元/吨计算，加上约 100 元/吨的资金成本，每吨亏损 278 元。据 Mysteel 统计，

上周全国 163 家样本钢厂盈利占比 24.54%，较前一周下降 4.91 个百分点。河北地区 72 家样

本钢厂盈利占比 24.66%，较前一周下降 8.59 个百分点。 

政策、信息 

1.8 月制造业 PMI 降至 49.7%，财新制造业 PMI 终值 47.3 

2.央行决定下调存贷款基准利率并降低存款准备金率 

2.公积金贷款购二套房最低首付比例降至二成 

3.墨西哥将对进口钢铁产品征收临时关税 

4.中国楼市 10 年“限外令”松绑 

解读：宏观经济持续承压，8 月份制造业 PMI 创下三年新低，财新制造业 PMI 也连续位于荣枯

线下方。面对宏观经济的低迷，央行自 8 月 26 日起下调了金融机构人民币贷款和存款利率并

降低存款准备金率。事实上，今年央行货币政策一直趋于宽松，特别是 7 月份，货币增速大幅

增加，但实际流入实体的资金有限。楼市方面，面对投资和新开工的恶化，近期刺激政策再出。

首先是我国取消了已经运行 10 年的“限购令”，接着住建部等相关部门又下调了公积金贷款购

二套房的最低首付比例。面对购房刚性需求的转弱，房地产去投资化越来越明显，不管是对内

还是对外，当前政策对楼市刺激有限。另外，钢材的贸易保护愈演愈烈，加入进口限制的国家

和地区不断增加。总体上，当前的一些刺激政策可能会在短期内减缓钢价的下挫，但行业的供

需情况依然严峻。 
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技术走势 

数据来源：博易大师 

技术面上，期螺下跌趋势延续。截止 9 月 2 日，持仓排名前 20 名多头持仓 629,567 手，空头

持仓 757,828 手，净空持仓 128,261 手，较上个月初增加 11,334 手。当前期价弱势震荡，均

线排列整体偏空。今日开盘虽然价格触及跌停价，但随后迅速回升。整体上，螺纹短期内将延

续震荡行情。前期低点平台 1900 附近有一定支撑。长期来看，下跌趋势未改，9 月份期价或

冲高回落。上方压力区间 2000-2100。 

结论与操作建议 

期螺近期延续阴跌行情，在经过 7 月中旬至 8 月中旬的止跌震荡后，再度下挫。当前期价弱势

震荡，价格重心下移。随着阅兵的结束，前期关于限产的炒作告一段落。接下来关注焦点将转

向阅兵后的市场行为对价格的影响以及最近政策面对楼市的刺激。阅兵过后，开工率必然将大

幅增加，供应压力将会重燃。但针对需求的低迷，政府也出台了关于降低二套房首付比例和松

绑楼市“限外令”的楼市刺激政策，更多的是对心理层面的影响。总体上看，螺纹钢下跌趋势

未改。操作上，采取逢高沽空思路操作。上方压力区间 2000-2100。对于原材料铁矿石，短期

内或有补库要求，预计将走出冲高回落行情。另外，螺纹钢铁矿石比价下跌趋势延续，但做空

者需注意当普氏价格在 60 美元上方时比价继续下行阻力较大，可以考虑止盈。 
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本报告中的信息均来源于公开可获得资料，中信建投期货力求准确可靠，但对

这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构

成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。
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