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黑色金属组 
宏观面继续宽松，螺纹关注下方支撑 

行情回顾： 

近期发布的 7月份宏观数据不及预期，本周一早上央行超预期降息，

增加房企流动性，对市场信心有所提振，盘面冲高，随后统计局又发布了

7 月份的社零、地产数据，均不及预期，尤其是地产端数据的回落是在去

年基数已经比较低的基础上继续大幅回落，盘面冲高回落，关注下方支撑。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，钢厂复产提振需求，多地限电影响了短流程电炉产量的

释放，目前看高温天气仍将持续至少一周的时间。而近期华东主导钢厂提

涨废钢价格，短流程钢厂理论利润由正转负，意味着即使未来限电措施取

消，短流程产量依然较难释放。日均铁水产量 225.78万吨，环比增加 7.11

万吨，同比下降 3.43万吨，主要是长流程贡献的产量。 

2)需求方面，本周表需 311.25万吨，环比回升 21.76万吨，终端需求

好于预期。时间点上，临近‘金九银十’，市场在向需求检验逻辑转换。市

场对于 9、10月份的预期向好暂时还不能说被完全证伪，强预期、弱现实

的局面一直困扰着当前的钢材市场。对于盘面来说，每一次数据的出炉，

都容易导致期价上蹿下跳。目前金九银十需求预期转好的因素不能被忽

视，但当前需求偏弱，钢价承压。 

3)库存方面，钢铁建材产量继续回升的同时，表观需求大幅走弱，库

存降幅有所放缓，本周社会库存环比上周回落 41.09万吨，厂库回落 4.98

万吨。成材库存继续逆季节性去库，螺纹库存已低于历史均值，预计随着

供应端产量回升，去库降幅或将略有收窄。 

二、结论及操作建议： 

铁矿：8 月高炉确实小幅复产，这是推动铁矿石价格反弹的核心因素，

但钢厂 8 月实际复产力度或不及预期。财年末冲量结束后主流矿发运有所

回落，但整体降幅不大。淡水河谷虽调降全年产量目标，但即便按最低目

标计算，下半年环比增量超 3600 万吨，预计主流矿在目标产量驱动下，后

续发运量将呈现出季节性回升局面。目前国内钢厂终端需求疲弱，要完成

全年粗钢产量同比不增的目标，这意味着钢厂复产的空间有限。复产预期

下，日均铁水产量止跌企稳，铁矿盘面跟随成材，自身上行驱动不足，同

样 90 美元附近是非主流矿成本集中区间。供需没有实质性好转，铁矿跟随

螺纹运行。螺纹：央行降息超出了市场预期，投资销售持续恶化，有效的

保交楼措施仍看不到的情况下，整个地产链条重心下移。随着钢厂复产，

产量连续四周回升，表需回落，库存持续下降，降幅放缓。稳增长明确，

基建投资继续释放，保交付首次写入政治局会议，施工、竣工有望逐步改

善，但新开工仍不及预期，对螺纹需求弱化。产业端高炉、电炉复产，此

次限电政策涉及到安徽、四川、浙江等地，电力紧张将导致多数短流程被

迫减产，进而导致电炉端的螺纹钢产量下降，螺纹产量回升有限，需求不

及预期，螺纹承压。后期钢厂仍有较积极因素，下半年仍维持一定的减产

力度，积极的宏观政策为钢价提供上涨动力。 

风险点：粗钢产量政策端加码，需求不及预期，宏观积极政策匮乏。 

相关报告 

http://www.zjncf.com.cn/
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图 1：螺纹钢南北价差           单位：元/吨 图 2：螺纹钢现货价格             单位：元/吨   

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 3：螺纹钢主力基差         单位：元/吨            图 4：生铁醋缸钢材产量图             单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 5：铁矿石跨品种价差      单位：元/湿吨          图 6：铁矿石主力基差              单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel 

 

 

 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel 

 

 

 

 

 

 

 

图 7：铁矿普氏指数          单位：美元 

 

图 8： PB 粉和超特粉价差走势图     单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 9：主要钢厂螺纹钢周度产量         单位：元/

吨   

图 10：五大钢材周度产量          单位：元/吨 

 
 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 11：上海终端线螺采购量        单位：元/吨        图 12： 全国建筑钢材日成交量       单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                      资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 13：铁矿进口贸易利润         单位：元/吨          图 14： 澳洲巴西铁矿总发货量       单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                       资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 15：铁矿北方港口到货量        单位：元/吨          图 16： 铁矿日均疏港量             单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 17：铁矿港口库存             单位：元/吨        图 18：64 家钢厂进口铁矿库存          单位：万吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel     

图 19：五大钢材社会库存         单位：元/吨        图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel   

图 21：螺纹社会库存             单位：元/吨      图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                      资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 23：钢厂检修和盈利情况         单位：%          图 24：全国建筑钢材成交周均值          单位：万吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel 
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图 25：螺纹周度表观需求量        单位：万吨        图 26：热卷周度表观需求量         单位：万吨 

  
 

资料来源：新世纪期货、mysteel                      资料来源：新世纪期货、mysteel 
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