
 

 
1 / 21 

         

  

 

  

 

  

  

行情回顾：本周，宏观情绪修复逐渐被市场消化，受端午假期前后降雨

影响，市场成交量价偏弱，其中螺纹价 3686 元/吨（-113/-2.97%）、热卷

价 3786元/吨（-113/-2.90%），目前仍存继续下行的风险： 

海外加息未止，俄国短暂封锁交通：1、本周欧美再释放货币鹰派信号，

英国央行意外加息 50bp，随后美联储主席鲍威尔亦称年内再加息两次的做

法适当，欧美为控制通胀而激进加息，将导致海外投资、消费收缩加速到来，

对国内出口和大宗商品工业需求不利，同时加速非欧美国家资金流出、货币

贬值，端午期间离岸人民币兑美元贬值约 0.5%，新加坡连铁报价持稳，铁

矿进口成本有所上升。2、周末俄罗斯雇佣兵集团瓦格纳撤出乌克兰战区后，

武装进入了俄罗斯罗斯托夫州顿河畔，从事发地罗斯托夫州的自然资源来

看，其煤炭资源较为丰富、热值较高，今年计划年产量在 600 万吨，约占全

俄的 1.37%，此前该州煤炭资源主要销往印度和中东地区。我国焦煤供应部

分依赖进口，进口依赖度在 15%，其中从俄罗斯进口焦煤占比约四分之一，

占比较高，而周日俄瓦格纳事件已经得到妥善解决，交通管制也随之结束，

由于事件影响时间较短，该事件对于俄罗斯向中国出口煤炭基本上没有影

响，预计国内双焦近期价格暂弱稳。 

天气影响需求偏弱，下行风险仍存：6-7月全国多数地区进入传统汛期

影响较小，端午期间华南、华北、华东普遍降雨，建筑项目施工进展受拖累；

地产方面，新房、二手房市场销售均高位回落，新开工面积继续同比下行，

建材需求减少；汽车方面，短期销量好转，对热卷消费有所支撑。长期来看，

粗钢产量平控政策尚未进一步出台，需求侧仍受地产开工走弱、基建进展放

缓的拖累，导致成品钢材消费仍将处于近五年同期偏低位水平，钢价仍存回

调下行的风险。 

总的来看，我们认为：价格方面，炉料价格短期对钢价影响较大，钢价

将因需求弱驱动暂时被压制在成本线附近，短期内钢价仍有回调走弱风险，

可以买入看跌期权保护存货；长期驱动能否转势主要取决于国内政策刺激力

度是否继续加大；炉料方面，因海外供应量逐渐上升，此前提出的铁矿石期

货 9-1正套短期可阶段适时止盈。 

 

建议关注的风险事件：1、基建项目资金状况改善，带动需求持续改善；

减产全面推进（上行风险）；2、下游建筑项目建设进展缓慢，导致短期钢

材现实需求弱于往年同期（下行风险）。 
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一、周度市场变动：  

1、市场驱动因素变化 

本周，炉料价格震荡企稳，但受钢材需求量继续在近五年同期低

位水平的拖累，钢材市场量价偏弱。 

供需来看，本周因高炉钢厂利润阶段恢复，供应小幅回升。247 家

高炉企业铁水周度产量 1720.95 万吨，环比+1.36%，五大成品钢材产

量加总 933.59 万吨，环比+0.66%，其中钢厂螺纹钢产量 273.27 万吨，

环比+1.78%，热轧卷板产量 308.71 万吨，环比-1.17%。 

需求方面，偏弱格局仍然维持。五大成品钢材消费量965.66万吨，

环比-0.13%，其中螺纹钢消费量 298.26 万吨，环比+1.29%，热轧卷板

消费量 311.88 万吨，环比-0.08%。 

从供需同比表现来看，247 家高炉企业铁水周度产量同比+2.59%，

而钢厂螺纹钢产量同比-5.08%，热轧卷板产量同比-3.03%，螺纹产量

同比去年明显下滑。此外，消费端相比疫情冲击较严重的去年没有明

显增长，五大成品钢材消费量同比+0.70%，螺纹钢消费量同比-1.00%，

热轧卷板消费量同比-0.30%，短期内地产、基建项目施工进度缓慢拖

累钢材需求，五大成品钢材消费仍处于近五年同期低位。 
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2、价格价差情况 

图表：钢材产业链周度汇总价格表 
 

市场 项目 
5月 29日 

（元/吨） 

6月 16日 

（元/吨） 

6月 21日 

（元/吨） 

周涨跌 

（元/吨） 

周环比 

（%） 

月度累计 

（%） 

期货 

螺纹 RB2310 3463 3799 3686 -113 -2.97 6.44 

热卷 HC2310 3581 3899 3786 -113 -2.90 5.72 

螺纹 10-01价差 54 92 78 -14 - - 

热卷 10-01价差 76 86 79 -7 - - 

铁矿石指数 705 798 781 -17 -2.11 10.86 

焦煤指数 1225 1395 1349 -47 -3.36 10.07 

焦炭指数 1898 2173 2135 -38 -1.75 12.47 

现货 

上海 20mm 螺纹 3510 3820 3790 -30 -0.79 7.98 

广州 20mm 螺纹 3710 3910 3860 -50 -1.28 4.04 

上海 4.75mm 热卷 3740 3930 3870 -60 -1.53 3.48 

广州 4.75mm 热卷 3710 3900 3820 -80 -2.05 2.96 

上海 1.0mm 冷卷 3800 4120 4090 -30 -0.73 7.63 

上海 20mm 中板 3730 3870 3840 -30 -0.78 2.95 

青岛港 PB 粉 777 860 850 -10 -1.16 9.40 

吕梁主焦煤 1650 1620 1660 40 2.47 0.61 

唐山一级焦炭 2070 1970 1970 0 0.00 -4.83 

唐山钢坯 3300 3610 3540 -70 -1.94 7.27 

利润 

螺纹电炉利润（谷电） -61 -5 -10 -5 - - 

螺纹高炉利润 -89 5 -16 -21 - - 

热卷高炉利润 -53 33 -13 -46 - - 
  

图表：螺纹期货 10 合约上海市场基差（元/吨） 图表：热卷期货 10 合约上海市场基差（元/吨） 
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图表：螺纹期货 10-01 合约价差（元/吨） 图表：热卷期货 10-01 合约价差（元/吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，Wind，钢联数据 

 

原料价格：双焦方面，因 5 月煤炭进口增速较上月减少，夏季气

温升高导致电力用煤增加，近期煤炭价格有所企稳，本周焦煤期货指

数价环比-3.36%，焦炭期货指数价环比-1.75%；铁矿方面，由于国内钢

厂铁矿石库存仍处于低位水平，近期经济数据偏弱引发刺激政策预期

加强，在市场资金驱动下，本周铁矿石期货指数价环比-2.11%。 

钢材价格价差： 

1、从盘面来看，截至周五下午收盘，期货主力 2310 合约震荡回

落，其中螺纹价 3686 元/吨（-113/-2.97%）、热卷价 3786 元/吨（-113/-

2.90%）。 

2、期货 2310 合约基差方面，螺纹、热卷基差周环比被动走强，

上海市场螺纹现货基差为+104 元/吨，走强 83 元/吨，热卷现货基差为

+84 元/吨，走强 53 元/吨。 

3、期货月差本周环比有所走弱螺纹期货 10-01 合约月差 78（-14），

热卷期货 10-01 合约月差 79（-7）。 

4、利润方面，目前螺纹、热卷生产利润较低，高炉螺纹利润为-58
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元/吨，热卷利润为-46 元/吨，电炉螺纹利润（谷电）为-10 元/吨，利

润整体环比下降。  
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二、供应端：粗钢产量平控尚未全面铺开 

1、总产量：利润有所修复，高炉铁水产量略增 

因近期成材库存继续去库，钢材供应压力的缓解使得螺纹、热卷

利润环比有所回升，本周五高炉螺纹利润为-58 元/吨，热卷利润为-46

元/吨，电炉螺纹利润为-10 元/吨，粗钢产量平控目前尚未全面落实，

高炉铁水产量仍在高位。本周 247 家高炉企业铁水周度产量 1720.95

万吨，环比+1.36%，钢厂螺纹钢产量 273.27 万吨，环比+1.78%，热轧

卷板产量 308.71 万吨，环比-1.17%。 

从产量同比表现来看， 247 家高炉企业铁水周度产量同比+2.59%，

而钢厂螺纹钢产量同比-5.08%，热轧卷板产量同比-3.03%，其产量较

去年同期水平明显下滑，主要因近期需求及利润不佳，钢厂 4 月开始

主动减产。 

 

图表：高炉法钢企盈利比例 图表：国内高炉法钢厂铁水日均产量（万吨） 
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图表：中钢协统计粗钢旬度日均产量（万吨） 图表：主要品种钢材利润模拟（元/吨） 
  

    

图表：螺纹钢周度产量（万吨） 图表：热轧卷板周度产量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

2、原料铁矿：矿价高位震荡，海外发运量增加 

本周普氏 62%铁矿石价格指数 114.75 美元/吨，环比+1.64%，虽

然国内高炉法钢厂产能利用率已经从高位下滑，但由于全国粗钢产量

平控进展不理想，加上近期高炉法钢厂铁矿石库存持续降低，铁矿仍

有补库空间，远期消费预期较好，本周铁矿石期货指数价环比-2.11%。

247 家样本高炉企业铁水周度产量 1720.95 万吨，环比+1.36%，同比

+2.59%。由于铁矿价格高位维持，近期海外铁矿发运量有所增加，上

周全球样本主要港口近 4周铁矿石发货量 12275.8万吨，环比+3.43%，

同比+5.07%，45 座港口铁矿到港量 2180.7 万吨，环比-5.74%，同比-

8.66%。 
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从库存来看，目前铁矿存货水平偏低，45 座港口进口铁矿库存

12792.98 万吨，环比-0.44%，同比+1.76%；铁矿压港天数 19 天，较上

周+5 天；114 家钢厂进口铁矿平均可用天数 19.34 天，较上周+0.38 天。 

端午节前市场成交一般，国内主港铁矿周度总贸易成交量 1232 万

吨，环比-24.30%，铁矿市场成交环比有所回落。 

图表：全球铁矿石近四周发货量（万吨） 图表：全国 45 港口铁矿日均到港量（万吨） 
  

    

图表：高炉法钢厂日均铁水产量（万吨） 图表：主流港口铁矿石成交情况（万吨） 
  

    

图表：全国 45 港进口铁矿石压港天数（天） 图表：主流钢厂铁矿石库存天数（天） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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3、原料双焦：夏季发电用煤高峰，煤焦价格止跌企稳 

因 5 月煤炭进口增速较上月减少，夏季气温升高导致电力用煤增

加，近期煤炭、焦炭价格有所企稳。本周焦煤期货指数价环比-3.36%，

焦炭期货指数价环比-1.75%；进口俄罗斯主焦煤价格止跌企稳，本周

俄罗斯 K4 主焦煤折人民币价 1400 元/吨。 

 

图表：国内煤焦价格走势（元/吨） 图表：进口俄罗斯焦煤价格（元/吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

从库存来看，因目前焦钢企业产销两弱，继续维持低原料、成品

库存的安排，国内焦钢企业焦煤总库存 1404.91 万吨，环比+1.28%，

同比-24.38%；企业焦炭总库存 673.84万吨，环比-0.36%，同比+1.98%。 

 

图表：煤矿企业炼焦煤库存（万吨） 图表：煤炭进口量（万吨） 
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图表：国内样本焦钢企业焦煤总库存（万吨） 图表：国内样本焦钢企业焦炭总库存（万吨） 
  

    

图表：国内样本焦煤、焦炭总库存（万吨）  
  

 

 

  

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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三、需求端：现实偏弱持续压制钢价 

1、建筑钢材：降雨拖累施工，建筑钢材需求偏弱 

近期建筑钢材市场表现差强人意，消费整体处于近五年同期偏低

位水平。受地产前端开工不佳、北方逐渐进入汛期影响，水泥厂发货

下滑，表明地产、基建开工均偏弱，建筑钢材受拖累。端午假期前后

降雨偏多，下游需求较少，本周建材市场成交不佳，全国主流贸易商

建筑钢材成交 75.9 万吨，环比-6.17%，同比+0.39%，其中华东贸易成

交 41.24 万吨，环比-6.20%，同比-2.24%，南方贸易成交 23.63 万吨，

环比-7.81%，同比+11.08%，北方贸易成交 11.03 万吨，环比-2.32%，

同比-9.21%。华东地区成交状况同比稍好于南方、北方大区成交。 

图表：样本水泥厂直供量（基建）（万吨） 图表：样本水泥厂发货量（地产+民用）（万吨） 
  

 

   

图表：主流贸易商建筑钢材成交量（万吨） 图表：主流贸易商建筑钢材成交走势（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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2、地产端：新开工走弱，拖累螺纹钢需求表现 

1-3 月房地产新开工、施工面积累计同比增速仍然分别下滑 23.06%

和 6.26%，而房企资金到位累计同比下滑 7.36%，这表明房企当前资

金回款仍然不足，地产新开工项目增量下滑，从本周房地产市场成交

状况来看，30 座大中城市商品房周均成交套数 30325 套，处于近五年

同期中位偏低水平。 

目前商品新房销售较前期有所回落，不利于房企销售回款，房企

新设项目意愿偏低、新开工面积下滑，导致了当前偏向于地产前端消

费的螺纹等钢材需求仍然偏弱，螺纹钢消费量 294.46 万吨，环比-3.63%，

同比+4.96%，仍处于近五年同期低位水平。 

图表：地产新开工、施工、竣工面积累计同比 图表：房企资金到位情况&累计同比 
  

  
  

图表：30 座大中城市商品房成交套数（套） 图表：螺纹钢表观消费量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，Wind 
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3、汽车制造：近期产销好转，对热卷消费有所支撑 

今年以来，发改委、商务部、工信部多部门表态将促进汽车等大

宗消费。目前乘用车销量有小幅回升迹象，5 月份国内狭义乘用车市

场零售销量达 174.2 万辆，同比增长 28.6%，环比增长 7.3%。热轧卷

板消费量 311.88 万吨，环比-0.08%，同比-0.30%，全国样本贸易企业

热轧卷板周度日均成交量 3.74 万吨，环比-4.29%，同比+7.56%。近期

汽车产销增长一定程度上对冲了制造业下滑对卷板消费的拖累，对热

卷、冷卷消费的支撑作用有所显现。 

图表：乘用车当月产量（万辆） 图表：近 4 周乘用车平均日销量（万辆） 
  

    

图表：热轧卷板表观消费量（万吨） 图表：全国样本贸易商热轧卷板成交量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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四、周度产销与库存变动： 

1、五大成品钢材周度总产销存： 

图表：五大成品钢材周度产销存变动表（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

6/22 933.59 965.66 435.33 1109.21 1544.54 

6/15 927.51 966.94 449.99 1126.62 1576.61 

周环比 0.66% -0.13% -3.26% -1.55% -2.03% 

周变动 +6.08 -1.28 -14.66 -17.41 -32.07 
   

图表：五大成品钢材总产量（万吨） 图表：五大成品钢材总消费量（万吨） 
  

    

图表：五大成品钢材：总库存（万吨） 图表：五大成品钢材：库销比（天） 
  

    

图表：五大成品钢材：钢厂库存（万吨） 图表：五大成品钢材：社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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2、螺纹钢周度产销存： 

图表：螺纹钢周度产销存变动表（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

6/22 273.27 298.26 530.48 192.63 723.11 

6/15 268.5 294.46 545.73 202.37 748.1 

周环比 1.78% 1.29% -2.79% -4.81% -3.34% 

周变动 +4.77 +3.80 -15.25 -9.74 -24.99 
   

图表：螺纹钢产量（万吨） 图表：螺纹钢消费量（万吨） 
  

    

图表：螺纹钢总库存（万吨） 图表：螺纹钢库存消费比（天） 
  

    

图表：螺纹钢钢厂库存（万吨） 图表：螺纹钢社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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3、热轧卷板周度产销存： 

图表：热轧卷板周度产销存变动（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

6/22 308.71 311.88 85.44 264.72 350.16 

6/15 312.36 312.13 88.83 264.5 353.33 

周环比 -1.17% -0.08% -3.82% 0.08% -0.90% 

周变动 -3.65 -0.25 -3.39 +0.22 -3.17 
   

图表：热轧卷板总产量（万吨） 图表：热轧卷板消费量（万吨） 
  

    

图表：热轧卷板总库存（万吨） 图表：热轧卷板库存消费比（天） 
  

    

图表：热轧卷板钢厂库存（万吨） 图表：热轧卷板社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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五、后市展望：基本面驱动维持偏弱，策略宜防守 

需求方面，虽然政策刺激预期向好，但钢材需求仍面临诸多现实

阻碍。基建方面，近期受全国多地降雨影响，加上部分项目资金周转

状况不佳，建筑项目施工进展受拖累；地产方面，地产新开工面积同

比下行；汽车方面，短期销量好转，对热卷消费有所支撑。长期来看，

需求侧仍受地产下滑拖累，五大成品钢材消费处于近五年同期偏低位

水平，若经济刺激政策出台不及预期，则钢价仍存回调下行的风险。 

供应端，粗钢产量平控政策落实不及预期，然而成材库存继续下

降，虽目前五大成品钢材库存消费比相比 2018、2019 年仍有主动去库

存空间，但已低于 2021 年同期水平，而全国粗钢产量平控政策仍有继

续推进落实预期。 

总的来看，我们认为：价格方面，炉料价格短期对钢价影响较大，

钢价将因需求弱驱动暂时被压制在成本线附近，短期内钢价仍有回调

走弱风险，可以买入看跌期权保护存货；长期驱动能否转势主要取决

于国内政策刺激力度是否继续加大；炉料方面，因海外供应量逐渐上

升，此前提出的铁矿石期货 9-1 正套短期可阶段适时止盈。 

 

建议关注的风险事件：1、基建项目资金状况改善，带动需求持续

改善；减产全面推进（上行风险）；2、下游建筑项目建设进展缓慢，

导致短期钢材现实需求弱于往年同期（下行风险）。  
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电话：020-38298555 

·佛山营业部 
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电话：0311-83075314 
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地址：河北省唐山市路北区金融中心 3 号楼 

1607、1608 号 
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金冠紫园 6 幢 105 号 

电话：0561-3318880 
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地址：山西省太原市万柏林区长风街道 
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