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螺纹钢社会库存的变化呈现极其明显的季节性特征，而往年连续增库存周期的表现与周期结束后

半个月左右的行情走势均有较大的关联性，即螺纹钢社会库存在春节前后的连续积累过程的积累幅度

与速度会对连续增库存周期结束后或春节过后螺纹钢价格的走势有明显影响。总体概括为：在政策性

扰动相对平稳的前提下，若连续增库存周期积累幅度和周积累均速超预期，或明显高于去年，预示库

存压力将会增加，则周期结束后价格大概率会走出下跌行情，典型如 2008年、2014年以及 2020年；

反之若增库存周期表现较差逊于预期，库存压力相对减缓，则周期结束后价格大概率会表现偏强，典

型如 2016年和 2021 年。 

 

图 1：螺纹钢社会库存变化率 vs 螺纹钢价格  图 2：35 城螺纹钢社会库存             单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

观察历年连续增库存周期的情况，不难发现，通常情况下，库存积累始于上年末 11月末或 12

月初，在节前 2-3 周左右开始加速积累，在节后还将继续攀升 2-3周左右，止于当年 3月初，统计

2007 年至今的连续增库存周期长度，最低 8周，最高 16 周，平均周期约为 11-12 周，平均增幅在 150%

左右。截至 1月 21日，螺纹钢社会库存周环比增加 46.94 万吨至 416.97万吨，涨幅达 12.69%，但

仍低于去年同期库存 63.52万吨。随着春节假期以及冬奥会临近，下游工地陆续进入假期，需求淡季

表征随着时间推移周期性下滑速度加快，螺纹钢社会库存的积累过程同样开始加速。但考虑累库周期

的时间跨度，今年累库周期将会属于历年中历时偏短的一轮；考虑到春节前后的变化规律，当前库存
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积累速度和增幅也是均明显低于去年和前年同期，因此，从当前情况来看，累库压力整体还算可控，

按价格与库存的历史关系推理，这也是近期螺纹钢价格仍维持在近三个月较高位置的重要原因之一。 

 

表 1：历年连续增库存周期情况汇总 

起始时间 终止时间 
历时

(周) 
初始库存 期末库存 增量 增幅(右) 

周积累

均速 

平均速度

(万吨/周) 

2007-01-12 2007-03-09 8 183.30  359.57  176.27  96.16% 12.02% 22.03  

2007-11-30 2008-02-29 13 185.71  417.79  232.08  124.97% 9.61% 17.85  

2008-12-05 2009-03-06 13 153.97  429.77  275.80  179.13% 13.78% 21.22  

2009-11-13 2010-03-05 16 387.72  739.57  351.85  90.75% 5.67% 21.99  

2010-12-10 2011-03-04 12 430.19  791.85  361.66  84.07% 7.01% 30.14  

2011-12-23 2012-02-17 8 484.06  864.01  379.95  78.49% 9.81% 47.49  

2012-11-23 2013-03-15 16 492.42  1,094.85  602.43  122.34% 7.65% 37.65  

2013-12-13 2014-02-28 11 508.56  1,037.85  529.29  104.08% 9.46% 48.12  

2014-12-19 2015-03-06 11 381.80  801.52  419.72  109.93% 9.99% 38.16  

2015-12-31 2016-03-04 9 359.74  647.03  287.29  79.86% 8.87% 31.92  

2016-11-18 2017-02-17 13 381.97  873.68  491.71  128.73% 9.90% 37.82  

2017-12-15 2018-03-09 12 297.87  1,082.39  784.52  263.38% 21.95% 65.38  

2018-12-07 2019-03-01 12 288.90  1,018.66  729.76  252.60% 21.05% 60.81  

2019-11-29 2020-03-13 15 283.24  1,426.95  1,143.71  403.80% 26.92% 76.25  

2020-12-25 2021-03-05 10 362.31  1,304.22  941.91  259.97% 26.00% 94.19  

2021-12-31 2022-01-21 3 339.42  416.97  77.55  22.85% 7.62% 25.85  
 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

图 3：历年连续增库存周期情况  图 4：历年春节前后螺纹钢社会库存走势     单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

一季度首要关注的就是螺纹钢社会库存累库周期的表现以及节后库存消化的情况。从历年春节

假期后钢材价格的统计情况来看，春节假期后钢材现货价格高于春节前的概率约为 54%，持稳的概率

约为 15.4%，期货开市后价格上涨的概率约为 66.67%。一般来说春节后到终端需求启动前是钢材库存

压力较大的时候，下游工地的复工时间基本会在农历正月十五之后，因此，此段时间现货市场成交几
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乎为年内冰点，钢材现货价格也易受制于有价无市的压力，而其上行动力则主要依靠宏观或预期方面

对期货价格的提振连带作用，且基于对 2022年钢价运行逻辑逐步向需求节奏引导过度的判断，春节

期间累库幅度以及节后钢材市场需求的兑现将成为春节后钢材价格走势的关键因素。目前来看钢材市

场整体仍维持供需双弱格局，短流程在低利润的加压下已进入加速下滑通道，且春节假期结束后，正

值冬奥会期间，相应地区仍将受到系列限产举措的管控，且三月份还有全国两会以及冬残奥会的召开，

因此预期供应政策端整体偏稳，产量大概率仍将维持低位。在供给端没有太多意外发生的前提下，春

节期间的累库幅度，以及下游工地对于年后复工时间和计划的准时性，便是对基建稳增长预期兑现的

最好的印证。 

预期 2月份钢材基本面维持偏稳定状态，钢价运行节奏主要受累库幅度扰动，若后期社库积累速

度没有较大飞跃，较短的累库时长将限制本轮累库幅度，若节后需求未能证伪，则钢价在节后乃至累

库周期结束期都将大概率保持坚挺。 
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