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9 月螺纹市场展望—— 

螺纹钢成本支撑   

静待旺季需求启动 

 

观点摘要：  

行情回顾： 

“强预期、弱现实”的淡季规律开始显现，表观消费量略有下降，唐山不定

时的限产引发秋冬季环保限产的预期，粗钢供给或有下降的可能，届时钢厂利润

有望获得一定修复。旺季来临后，螺纹钢的社会库存有望继续去化，主力合约调

整后继续攀升。 

 钢材供给：  

目前供给由顶部回落迹象，周产 380.64 万吨，连续两周回落。唐山不定时

环保限产政策，高炉检修将增加，2020 年四季度产量增量边际递减。 

下游需求： 

8 月需求较前期转弱，季节性消费环比下降， 表观需求有所回落,淡季特征显

现。但地产以稳为主，依然不会明显放松,基建投资增速仍有回升空间，预计将

继续维持“强基建+平地产”格局。 

未来展望： 

叠加不定时环保限产政策，今年采暖季的限产力度大概率会比过去两年更加

严格，螺纹或以补涨的方式修复利润和螺矿比。随着金九银十旺季到来，需求预

计上升，加上下半年地产、 基建仍有望表现强势，黑色系自下而上的需求驱动

力尚存，整体中线偏多思路。 

风险点： 

1、 需求启动不及预期 

2、 库存大幅增加 

 

电话：0571- 85103057 

邮编：310000 

地址：杭州市下城区万寿亭 13号 

网址 http://www.zjncf.com.cn 

 

黑色产业链组 

 

相关报告 

螺纹 8月月报—— 

需求预期向好，螺纹静待现货启

动 

 

螺纹 7月月报—— 

去库放缓需求面临考验 ,螺纹高

度受限 

 

螺纹 6月月报—— 

成本支撑&需求预期走弱,螺纹或

前高后低 

 

螺纹 5月月报—— 

冬去春来万物苏，静待螺纹需求

起 
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一、行情回顾 

黑色系主力合约在 8 月完成向 01 合约的移仓换月，粗钢供给高位小幅回落，螺纹钢周度

产量则从 400 万吨回落至 360 万吨左右，表观消费量大幅下滑，螺纹钢社会库存和厂内库存

持续回升，显示出现实弱于预期的表现。螺纹的即时利润已经亏损，螺矿比降至低位，均存有

修复需求。下半年地产、 基建仍有望表现强势，黑色系自下而上的需求驱动力尚存，整体中线

偏多思路不改，叠加不定时环保限产政策，螺纹或以补涨的方式修复利润和螺矿比。 

图 1：  华东主流螺纹现货价格走势图      单位：元/吨  图 2： 螺纹基差走势                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 新世纪期货  数据来源：Wind 新世纪期货 

二、铁矿螺纹市场供需 

2.1 原料端铁矿 

铁矿远月合约价格于 8 月 19日突破去年高点，I2101合约连续收出五根阴线，多头的止盈

导致盘面一定回调。近期铁矿监管意图明显，从大商所的交割规则的修改，到主流媒体的新闻

报道，随后又流传准备增设新的厂库，均显示调控铁矿石价格的决心。当前阶段铁矿基本面仍

然偏强，8月底商品股市氛围好转，铁矿大幅收涨。 

截止 8月 28 日，澳洲巴西铁矿发运总量 2464.8 万吨，环比上期增加 74.3 万吨, 澳洲发货

总量 1782 万吨，环比增加 149.4 万吨，巴西发货总量 682.8 万吨，环比上期减 75.1 万吨。本

期增量主要来自于澳洲，由于泊位检修减少的原因，澳洲发运量环比继续增加，高于七月周均

100 万吨，巴西发运量环比略降，但仍处于今年中高位置。具体到矿山，澳洲方面，力拓和 FMG

发运量增量较大，而 BHP 环比减少；后期澳洲港口泊位检修有所增多，预计澳洲发运量将有所

下降，但巴西方面随着泊位检修结束，预计发运量或将有所增加。北方六港到港总量为 1378.2

万吨，环比增加 48.2万吨。目前已经回到季节性高点附近，海外供应回到正常状态。 

国内矿山的逐渐复产，内矿供应有所增加至 43.63万吨/天，中长期来看，预计国产铁精粉

供应量稳中有增。港船舶数仍然比较高，压港问题仍在。下半年巴西要完成发货目标，外矿供

应将有一定增量。 
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图 3： 澳洲巴西铁矿总发货量(万吨)  图 4： 到港量(万吨) 

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 5： 卡粉和 PB 粉走势图  图 6： PB 粉和超特粉走势图 

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

8月 14日，大商所发布通知，决定增加杨迪粉和卡拉拉精粉为铁矿石期货可交割品牌，增

加交割品牌后，铁矿石期货可交割品牌增至 13 个，预计每年可增加约 5000 万吨可供交割量。

在所有可交割的粉矿中，仓单成本均高于目前的期货价格。铁矿压港情况有所缓解后结构性紧

张得到一些调节，因此中品位粉矿期现货价格都呈现出高位的大回调。随着高品卡粉持续走弱，

以盘面为标的的中品资源性价比已经较低，价差有一定的拐头迹象。 

铁水产量自 2月底开始一路攀升，7月、8月唐山钢厂限产，随着环保力度小幅加大，铁水

产量自高位回落。国内需求保持韧性的同时可能有所收缩。日均疏港量 310.66 万吨回落 16.7

万吨，仍保持高位，螺纹产量也有所回落，铁矿需求已至阶段性顶部，在成材的高库存、利润

收缩背景下，钢厂调整采购节奏，以按需采购为主，后期疏港量难以持续增加。 

截至 8月 28 日，Mysteel 中国 45港铁矿石库存总量 11310万吨较上周增 68.76，港口总库

存小幅累库。分区域来看，华东、华南两地库存均有增加。其中由于华东地区压港略有好转，

总体卸货量有所提高，因此库存增幅较大；此外沿江、东北两地区库存与疏港均有下降，主要

是因为台风来临，部分港口封航，影响船只靠泊卸货及钢厂提货。港口库存出现回升局面，但

总体仍在近几年低位。 
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图 7： 铁矿日均疏港量(万吨)                 图 8： 64 家钢厂进口铁矿库存(万吨) 

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 9： 铁矿港口库存(万吨)  图 10： 日均铁水产量走势图            

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

   

综上所述，炉料端铁矿石供给结构性偏紧，现货价格坚挺，港口压港逐渐转化为库存，导

致港库增量，增加了铁矿石供应，且品种间结构矛盾开始缓解；尽管外矿发运和预期到港略有

回升，铁矿需求仍然较为乐观，唐山限产一定压制铁水增量，但市场对下游钢材的“金九银十”

旺季预期较高；关注唐山地区频发环保限产文件，环保力度过大可能带来矿价的调整。 

2.2 成材端 

（一）供应方面：钢厂供应触顶回落 

截止 8 月 28 日，163 家钢厂高炉开工率 70.99%，环比上周减 0.14%，产能利用率 79.20%，

减 0.14%，剔除淘汰产能的利用率为 86.21%，较去年同期增 1.25%，钢厂盈利率 82.21%，较上

周持平。唐山因空气质量周末继续限产，上周钢厂产量环比降 4.35 万吨至 380.64 万吨，钢厂

产量有回落迹象。部分钢厂利润处于亏损边缘，因此部分钢厂停产检修，从而使得螺纹钢产量

有所下降。 

2020 年 7 月我国粗钢日均产量 301.2 万吨，环比降低 1.3％，7 月生铁日均产量 252.2 万

吨，7月钢材日均产量 377.1 万吨。7月我国粗钢产量 9336万吨，同比增长 9.1％，1-7月份产

量 59317万吨，同比增长 2.8％。7月我国生铁产量 7818万吨，同比增长 8.8％，1-7月份产量
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51086 万吨，同比增长 3.2％。7 月我国钢材产量 11689 万吨，同比增长 9.9％，1-7 月份产量

72395 万吨，同比增长 3.7％。高螺纹产量也意味着产量增量边际递减。 

环保不时开启，影响未来预期。据我的钢铁网消息，由于 8 月 28 日 10 时-22 时空气质

量不佳，唐山市政府决定对钢企采取加严停限产措施，部分钢厂已经收到相关消息，但实际执

行情况仍需进一步核实。另外，8月 31日，根据气象条件预判，唐山市空气质量不佳，为保证

唐山市环境空气质量，唐山市政府决定在 8月 31日 7时-21时采取加严停限产措施，环保限产

对供应端有一定影响。 

图 11： 螺纹钢周度产量走势(万吨)                  图 12： 五大品种钢厂周度产量走势 

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 13： 全国钢厂高炉开工率季节性对比图  图 14： 全国日均钢材产量走势图 

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

（二） 需求强预期 

上半年，钢铁行业逐渐摆脱疫情影响，复工复产有序推进，生产经营保持平稳运行态势。7

月份受雨季影响，下游终端需求减弱，目前随着雨季的结束，洪水对西南和中南地区的影响持

续减弱，钢厂销售逐步恢复正常，下游需求逐步改善，钢厂开工率也随之小幅回升。截止 8 月

30 日，上周建筑钢材消费用量继续小幅回落，螺纹周表观消费量为 356.16 万吨左右的水平，

较 7 月初大幅回落。全国建筑钢材成交周均值高位回落，上周日均建材成交量为 21.41 万吨，

需求淡季特征显现。 
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图 15： 全国建筑钢材成交周均值（万吨）  图 16： 螺纹表观需求量              

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

今年二季度以来房地产行业复工、赶工稳步进行，从 7 月地产数据来看，当期地产端实际

需求尚可，下半年用钢强度仍有保障，需求预期继续支撑产业链偏强逻辑。房地产企业 1—7 月

份，全国房地产开发投资 75325 亿元，同比增长 3.4%，增速比 1—6 月份提高 1.5 个百分点。

房地产开发企业到位资金 100625 亿元，同比增长 0.8%，1—6 月份为下降 1.9%。房地产开发

企业房屋施工面积 818280 万平方米，同比增长 3.0%，增速比 1—6 月份提高 0.4 个百分点；

房屋新开工面积 120032 万平方米，下降 4.5%，降幅收窄 3.1 个百分点；房屋竣工面积 33248 

万平方米，下降 10.9%，降幅扩大 0.4 个百分点。1-7 月份，房地产开发企业土地购置面积 9659 

万平方米，同比下降 1.0%，降幅比 1—6 月份扩大 0.1 个百分点；土地成交价款 5382 亿元，

增长 12.2%，增速提高 6.3 个百分点。1—7 月份，商品房销售面积 83631 万平方米，同比下

降 5.8%，降幅比 1—6 月份收窄 2.6 个百分点。7 月末，商品房待售面积 50691 万平方米，

比 6 月末减少 390 万平方米。房企资金相对充足，对钢材消费形成强有效的驱动。同时值得

关注的是，本月房屋竣工面积、土地购置面积降幅略有扩大，商品房待售面积降幅收窄，单月

房屋新开工面积较前期高位有所回落，显示出赶工的可持续性减弱以及后续销售存有压力。 

基建方面，2020年 1-6月，固定资产投资完成额累计同比下降 1.6%，降幅收窄 1.5个百分

点，从环比速度看，7 月份固定资产投资（不含农户） 增长 4.85%。其中制造业投资下降 10.2%，

降幅较 1-6 月的降幅显著扩大 6.3 个百分点；电力、热力、燃气及水生产和供应业投资增长 

18.0%，增速较 1-6 月回落 0.2 个百分点。基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和

供应业）同比下降 1.0%，降幅比 1—6 月份收窄 1.7 个百分点。总体来看，基建项目将不断

加大执行力度和速度，前期政府部门出台的一系列政策相继落地，尤其是在“六稳”“六保”

工作的加持下，基建投资不断加快，使得钢铁需求的韧性较强。基建投资增速仍有回升空间，

或将维持在全年增速的 10%～15%。 
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图 17： 房屋新开工面积  图 18： 房地产销售面积 

 

 

 

数据来源：Wind 新世纪期货  数据来源：Wind 新世纪期货 

图 19： 房地产施工面积  图 20： 房地产竣工面积 

 

 

 
数据来源：Wind 新世纪期货  数据来源：Wind 新世纪期货 

图 21： 固定资产投资走势图 

 
 

数据来源：Wind 新世纪期货 

（三）库存高位、利润亏损边缘 

近期随着钢材现货价格陷入震荡，而盘面价格相对走强，高炉利润与电炉利润均有一定回
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落。全国高炉螺纹平均毛利润目前已至亏损边缘，进一步下行空间有限，那么利润会通过原料

端的回落来平衡。 

截止 8 月 28 日，螺纹钢社库增 11.26 万吨至 878.08 万吨，厂库增 13.2 万吨至 380.64万

吨，螺纹库存继续积累，打击了市场对于较好需求的预期。螺纹钢库存呈现淡季回升，对钢价

短期表现带来一定制约，待“金九银十”旺季结束后，库存有望再次步入下行通道。 

图 22： 螺纹现货利润（元）  图 23： 钢厂盈利面积和检修 

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 24： 螺纹社会库存走势图 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货 

三、展望  

综合以上分析，钢材已在亏损边缘，叠加不定时环保限产政策，从年中的限产政策力度来

看，今年采暖季的限产力度大概率会比过去两年更加严格，螺纹或以补涨的方式修复利润和螺

矿比。随着金九银十旺季到来，需求预计上升，加上下半年地产、 基建仍有望表现强势，黑色

系自下而上的需求驱动力尚存，整体中线偏多思路。 

风险点：需求不及预期，库存大幅增加。 
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