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复苏缓慢&政策频发，6月或将宽幅波动 

 

摘要 

5 月份国内钢材期现货价格整体呈现震荡偏弱走势。由于美联储加快

升息步伐预期，持续推高美元而利空大宗商品价格，另外钢材市场终端

需求弱于预期，库存消化缓慢，供需环境相对宽松打压钢价，只是进入

下旬随着稳经济增长政策频出，市场情绪获得提振，钢材价格止跌反弹。 

6 月份钢材价格或维持宽幅整理，首先，钢厂利润收缩，钢厂开工意

愿下滑，产量提升空间相对有限；其实，终端需求将随着稳经济增长政

策出台逐步释放；最后，美联储在 6 月份将进行年内第三轮加息，并引

发多国跟进，货币收缩或限制大宗商品上行空间，另外当前国内需求回

升预期较强，但最终若库存下降缓慢将再令钢价承压。 

操作上建议，RB2210 合约于 4600-4500 附近建立多单，止损参考 4400

元/吨。HC2210 合约则可考虑于 4700-4600 附近建立多单，止损参考 4500

元/吨。 

套利策略：当 HC2210-RB2210 合约价差在 140-160 元/吨区间，考虑

空热卷多螺纹，价差 180 元/吨止损，目标 40-60 元/吨。 
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一、5 月份钢材市场行情回顾 

1、期货盘面回顾 

5 月份，国内钢材期货价格整体呈现震荡偏弱走势。五一假期归来，终端需求仍受疫

情影响，复苏缓慢，而钢厂高炉开工率逐步回升，产量环比增加，供需环境相对宽松，贸

易商为资金回笼以降价销售为主。另外美国通胀数据维持高位，美联储持续加息预期强烈，

支撑美元指数逐步上行，拖累钢材在内的大宗商品价格。5月 26 日 RB2210 合约及 HC2210

合约分别触及月内底位 4427 元/吨、4580 元/吨。临近月底，国常会出台稳增长六大措施，

市场情绪有所回升，钢材期价止跌反弹。截止 5月 30 日 RB2210 合约报收 4621 元/吨，较

上月底跌 289 元/吨，月跌幅为 5.89%；HC2210 合约报收 4733 元/吨，较上月底跌 263 元/

吨，月跌幅为 5.26%。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

二、钢材市场产业链分析 

1、铁矿石市场情况 

5 月份，铁矿石期现货价格先抑后扬。5月上旬，美联储加快升息步伐预期强烈，支撑

美元指数大幅走高，打压大宗商品价格，I2209 合约期价由 885 元/吨快速下跌至 755 元/
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吨，跌幅达 15%。进入中旬随着钢厂高炉开工率逐步回升，叠加铁矿石港口库存持续下滑，

期货贴水现货较深，支撑矿价震荡上行。5 月下旬，印度政府出台针对钢铁原料及产品的

进出口关税调整政策，将铁品位和品种的铁矿石出口关税上调至 45%-50%不等，市场担忧

国际市场铁矿石现货供应减少，对国内铁矿石价格构成支撑。截止 5月 30 日青岛港 61%澳

洲麦克粉矿现货价为 952 元/湿吨，较上月底涨 22元/湿吨，涨幅为 2.3%。 

铁矿石港口库存持续下滑对矿价仍有支撑，但钢厂利润大幅收缩，普遍按需采购，需

求利好效应边际减弱，多空因素交织下矿价仍将陷入区间宽幅整理。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
 

据海关总署公布的数据显示，2022 年 4月份，中国进口铁矿砂及其精矿 8606 万吨，

去年同期为 9857 万吨，同比减少 1251 万吨，降幅为 12.7%；1-4 月中国累计进口铁矿石

3.54 亿吨，较去年同期的 3.82 亿吨，同比下降 7.1%。由于国际矿山产量下滑，其中一季

度四大矿山产量为 23769 万吨，去年同期为 24716 万吨，同比减少 947 万吨。另外，运输

仍旧受到干扰，导致整体采购量下滑。 

5 月份国内铁矿石进口量或延续小幅回落，由于矿价宽幅波动，同时钢厂利润收缩，

贸易商采购谨慎。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、焦炭市场情况 

5 月份，国内焦炭期货价格先抑后扬，现货价格则持续下调。随着焦化厂开工率上升，

且主产区疫情好转后运输阻碍基本解除，汽运费回归正常水平，焦企场地库存向下游转移。

而钢材下游整体需求较差，钢价逐步下行，钢厂利润也持续收缩，因此高企的焦炭价格成

为钢厂挤压对象，截止 5月下旬，焦炭第四轮价格提降落地，累计降幅达 800 元/吨。截止 

5 月 30 日，山西一级冶金焦现货报价为 3120 元/吨、天津港一级冶金焦为 3310 元/吨，较

上月底分别下跌 800 元/吨；期货 J2209 合约先抑后扬，最低下探至 3183 元/吨，30 日报

收 3460 元/吨，月跌幅为 4.55%。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

据Mysteel统计数据显示，截止 5月27日全国247家样本钢厂中焦炭库存量为683.06

万吨，较上月增加 28.71 万吨，相较于去年同期减少 82.53 万吨；230 家独立焦企中焦炭

库存量为 86.5 万吨，环比上月增加 0.3 万吨，相较于去年同期增加 63.9 万吨。 

随着运输阻碍基本解除，汽运费回归正常水平，钢厂焦炭库存逐步回升，市场情绪也

出现反转，而持续下行的现货焦价，导致焦企利润被压缩，基本处于亏损阶段，然下游钢

厂出货不畅，资金压力较大，有进一步调整成本端焦炭价格可能性。 

 
图表来源：我的钢铁、WIND、瑞达期货研究院 
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3、钢材供应情况 

据国家统计局数据显示，2022 年 4 月，中国粗钢产量 9278 万吨，环比增加 448.5 万

吨，同比减少 507 万吨，同比下降 5.2%；钢材产量 11483 万吨，同比下降 5.8%。1-4 月，

中国累计粗钢产量 33903 万吨，同比减少 2782 万吨，同比降幅 10.3%；钢材产量 42682 万

吨，同比下降 5.9%。 

虽然 1-4 月粗钢产量及钢材产量同比下滑，但随着开工率逐步回升，环比连续两个月

回升，而下游需求低迷，更加显现供应端的宽松局面。在稳增长刺激下，产量环比或继续

回升。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

据 Mysteel 监测的全国 139 家建材钢厂，截止 5月 27 日，螺纹钢 5月份产量为 1206

万吨，产能利用率平均值下滑至 66%；去年同期产量为 1490 万吨，产能利用率平均值为 82%。

5 月份样本钢厂螺纹钢产量环比小幅下滑，由于钢厂利润收缩，特别是电炉钢亏损幅度更

大，主动减产增多。但随着 6月华东地区复工复产增多，螺纹钢产量或重新提升。 
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图表来源：我的钢铁、瑞达期货研究院 

 

据 Mysteel 监测的全国 37家热轧板卷生产企业总计 64 条生产线，截止 5月 27日热轧

卷板 5月份产量为 1294 万吨，产能利用率平均值提高至 82.6%；去年同期产量为 1341 万

吨，产能利用率平均值为 85.6%。5 月份热卷产量环比继续回升，且产能利用率维持在 80%

上方，疫情对热卷产量影响继续弱化，6月份热卷产量将维持高位。 

 

图表来源：我的钢铁、瑞达期货研究院 



 

8 请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

4、钢材进出口情况 

据海关统计数据显示，2022 年 4月中国出口钢材 498 万吨，略高于 3月的 495 万吨，

但远低于去年同期的 797 万吨，去年同期贸易商在取消大部分钢材出口退税政策之前加大

了出货量。4月钢铁进口量为 95.6 万吨，低于 3月份的 101 万吨，同时低于去年同期的 117

万吨，因海外价格飙升而跌破 100 万吨。1-4 月中国累计净出口量为 1398 万吨，同比减少

697 万吨，降幅 33%。 

6 月份，钢材出口量或维持小幅变动，因海外市场需求难进一步提升，叠加海外钢厂

复产增多。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

5、库存数据分析 

螺纹钢库存量：截止 5月 27 日，全国 35 个主要城市螺纹钢库存量为 824.99 万吨，相

较于上月底减少 70.3 万吨；去年同期库存量为 747.69 万吨，同比增加 77.3 万吨。 

5 月 27 日，137 家样本钢厂中螺纹钢厂内库存为 367.59 万吨，相较于上月底的 338.56

万吨，增加 29.03 万吨；去年同期为 330.51 万吨，同比增加 37.08 万吨。5月份终端需求

有所回升，但整体仍差于预期，由于疫情影响下游开工，厂内库存向外转移受阻。6 月，

库存量有望下滑，因全国疫情得到有效控制，下游需求将逐步回升。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

热轧卷板库存量：截止 5月 27日，全国 33个主要城市热轧卷板库存量为 249.63 万吨，

相较于上月底增加 13.25 万吨；去年同期库存量为 251.92 万吨，同比减少 2.29 万吨。 

5 月 27 日，37 家样本热轧板卷生产企业中厂内库存为 96.07 万吨，相较于上月底的

104.12 万吨，减少 8.05 万吨；去年同期为 99.04 万吨，同比减少 2.97 万吨。5月份热卷

社会库存提升，而厂内库存小幅下滑，由于下游汽车及家电行业整体表现不佳。6 月份，

全国疫情得到有效控制，下游需求将逐步回升。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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6、基建、房地产市场 

据国家统计局发布数据显示，2022 年 1-4 月份，全国房地产开发投资 39154 亿元，同

比下降 2.7%。1-4 月份，房地产开发企业房屋施工面积 818588 万平方米，同比持平；房屋

新开工面积 39739 万平方米，同比下降 26.3%；住宅竣工面积 14662 万平方米，同比下降

11.4%。1-4 月份房地产开发企业土地购置面积 1766 万平方米,同比下降 46.5%。 

基建方面，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 6.5%。

其中，水利管理业投资增长 12.0%，公共设施管理业投资增长 7.1%，道路运输业投资增长

0.4%，铁路运输业投资下降 7.0%。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
 

整体上，4 月份，房地产销售面积、销售金额、投资额、新开工面积等相关数据均表

现不佳，但 2022 年以来，中央及各部委频繁释放维稳信号，只是当前房地产市场仍处深度

调整阶段，多地疫情反复下，购房者置业信心不足。而销售疲弱，企业补库存动力不足，

造成房地产市场继续恶化。随着全国多地放开限购限售，降低公积金使用门槛，加快购房

贷款审批等，部分城市的住房需求有所释放，因此随着时间推移地产和基建数据有望逐步

回升。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

7、汽车行业 

中汽协发布数据显示，2022 年 4月份我国汽车产销量分别为 120.5 万辆和 118 万辆，

同比分别下降 46.1%和 47.1%，为近十年以来同期月度新低。受疫情影响，整车企业上汽大

众、上汽集团临港乘用车工厂、上汽通用、特斯拉（上海）等均受到不同程度影响，汽车

上下游产业链、零部件企业包括宝山钢铁、电装、采埃孚、等也出现停工停产问题。另外，

疫情持续时间较长，人员居家办公，用车频次大幅下降，居民终端消费需求转弱。 

汽车是我国的重要支柱型产业，每当车市明显下行时，“救市”的呼吁声便此起彼伏。

今年 4月下旬以来，我国多地政府密集拿出“真金白银”促进汽车消费，近期，国家层面

也计划出台购置税减征、新一轮新能源汽车下乡等政策。 

 
图表来源：中汽协、瑞达期货研究院 
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三、小结与展望 

5 月份国内钢材期现货价格整体呈现震荡偏弱走势。由于美联储加快升息步伐预期，

持续推高美元而利空大宗商品价格，另外钢材市场终端需求弱于预期，库存消化缓慢，供

需环境相对宽松打压钢价，只是进入下旬随着稳经济增长政策频出，市场情绪获得提振，

钢材价格止跌反弹。 

6 月份钢材价格或维持宽幅整理，首先，钢厂利润收缩，钢厂开工意愿下滑，产量提

升空间相对有限；其实，终端需求将随着稳经济增长政策出台逐步释放；最后，美联储在

6 月份将进行年内第三轮加息，并引发多国跟进，货币收缩或限制大宗商品上行空间，另

外当前国内需求回升预期较强，但最终若库存下降缓慢将再令钢价承压。 

 

四、操作策略 

1、投资策略 

由于钢厂利润收缩，钢厂开工意愿下滑，产量提升空间相对有限；而终端需求将随着

稳经济增长政策出台逐步释放，短线利好钢价。操作上建议，RB2210 合约于 4600-4500 附

近建立多单，止损参考 4400 元/吨。HC2210 合约则可考虑于 4700-4600 附近建立多单，止

损参考 4500 元/吨。 

2、套利策略 

跨期套利：5月 30日 RB2210 与 RB2301 合约价差为 76 元/吨。从当前基本面分析，螺

纹钢 10 月与 1月合约价差或维持区间宽幅波动。操作上建议，当 10-1 合约价差在 100-120

元/吨区间，可考虑空 RB2210 合约，多 RB2301 合约，而价差回落至 30-50 区间则考虑多

RB2210 合约，空 RB2301 合约。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

跨品种套利：5月 30日 HC2210 合约与 RB2210 合约价差为 112，目前上海地区现货热

卷与螺纹钢价差为 20 元/吨，后市房地产及基建需求增加预期，或使螺纹钢走势强于热卷。

操作上建议，当 HC2210-RB2210 合约价差在 140-160 元/吨区间，考虑空热卷多螺纹，价差

180 元/吨止损，目标 40-60 元/吨。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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