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行情回顾：本周成品钢材价格周内呈现小幅震荡，其中螺纹价 3700 元

/吨（+9/+0.24%）、热卷价 3905 元/吨（-32/-0.81%），整体来看，供需现

实驱动仍然维持偏弱，制约钢价反弹空间： 

供应方面，近期市场对于粗钢产量平控政策传闻说法不一，产量平控尚

未全面落实，对于成品钢材供应影响有限，供应压力仍存；而本周钢材总库

存环比小幅下降，且近期炉料价格仍较坚挺，价格暂难以跌破前低，钢材生

产利润亏损，成本支撑下，短期钢价亦难深跌。 

需求方面，国内天气状况改善，建筑项目开工有所回升，带来建筑钢材

需求环比改善，但是受地产、基建的长期拖累，加上目前仍未见有效带动成

品钢材消费的相关政策出台，螺纹钢、热卷现实需求处于低位运行，现货市

场量价表现平平。1-7 月房地产新开工、施工面积累计同比增速仍然分别下

滑 25.11%和 6.93%，而房企资金到位累计同比下滑 11.89%。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为 24756 套，处于

近五年同期中位偏低水平。这表明当前房地产市场成交低迷，在房企销售资

金回款不足的情况下，地产新开工项目继续减少，偏向于地产前端消费的螺

纹等钢材需求受到拖累。 

总的来看，成品钢材供需驱动关键点在于后续政策刺激力度是否如期加

大，目前新增政策的市场反响效果一般，钢材价格如预期波动加大，前期提

出的买入螺纹钢跨式期权策略可获利了结。此外，受生产成本支撑，预计成

品钢材价格难破前低，可卖出 RB2310行权价格在前低附近的虚值看跌期权。 

 

建议关注的风险事件：1、地方财政资金状况改善，带动基建项目开工、

建材需求持续改善；粗钢减产全面推进（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，随着全国天气状况改善，前期因汛期造成施工困难的项目

开工开始有所改善。但受到地产、基建项目资金不足导致开工走弱的

长期拖累，因此钢材市场消费及成交量仍然较差，供需基本面驱动维

持偏弱： 

供需来看，本周五大成品钢材供应基本平稳，而随着天气状况好

转，建筑钢材尤其是是螺纹钢的需求环比明显回升。供应方面，五大

成品钢材产量加总 930.52 万吨，环比+0.10%，其中钢厂螺纹钢产量

263.8 万吨，环比-0.70%，热轧卷板产量 314.66 万吨，环比+0.95%。 

需求方面，五大成品钢材消费量 945.81 万吨，环比+5.30%，其中

螺纹钢消费量 273.33 万吨，环比+11.98%，热轧卷板消费量 313.86 万

吨，环比+1.90%。 

对比以往表现来看，成品钢材整体供需双弱，处于往年同期低位

水平，供应方面，五大成品钢材产量加总同比+1.65%，钢厂螺纹钢产

量同比-0.52%，热轧卷板产量同比+7.76%，需求方面，今年钢材消费

量多数下滑，五大成品钢材消费量同比-2.26%，螺纹钢消费量同比-

12.18%，热轧卷板消费量同比+3.77%，地产、基建项目施工放缓拖累

螺纹钢需求，而汽车、造船产销好转对热卷需求有所支撑。 
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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 
7月 31日 

（元/吨） 

8月 11日 

（元/吨） 

8月 18日 

（元/吨） 

周涨跌 

（元/吨） 

周环比 

（%） 

月度累计 

（%） 

期货 

螺纹 RB2310 3847 3691 3700 9 0.24 -3.82 

热卷 HC2310 4084 3937 3905 -32 -0.81 -4.38 

螺纹 10-01价差 -16 -36 -18 18 - - 

热卷 10-01价差 53 49 47 -2 - - 

铁矿石指数 791 762 789 27 3.57 -0.18 

焦煤指数 1436 1433 1421 -11 -0.80 -1.04 

焦炭指数 2262 2178 2134 -44 -2.02 -5.63 

现货 

上海 20mm 螺纹 3790 3700 3730 30 0.81 -1.58 

广州 20mm 螺纹 3970 3930 3940 10 0.25 -0.76 

上海 4.75mm 热卷 4080 3930 3910 -20 -0.51 -4.17 

广州 4.75mm 热卷 4060 3900 3900 0 0.00 -3.94 

上海 1.0mm 冷卷 4020 3930 3960 30 0.76 -1.49 

上海 20mm 中板 3910 3830 3860 30 0.78 -1.28 

青岛港 PB 粉 877 842 857 15 1.78 -2.28 

吕梁主焦煤 2000 2000 2000 0 0.00 0.00 

唐山一级焦炭 2200 2310 2310 0 0.00 5.00 

唐山钢坯 3650 3520 3530 10 0.28 -3.29 

利润 

螺纹电炉利润（谷电） 13 -58 -57 1 - - 

螺纹高炉利润 -154 -243 -257 -14 - - 

热卷高炉利润 20 -71 -114 -43 - - 
  

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，因夏季用煤高峰接近尾声，煤价整体涨势

趋缓回落，煤焦价格震荡运行，本周焦煤期货指数价环比-0.80%，焦

炭期货指数价环比-2.02%；铁矿方面，短期价格回落后出现震荡反弹

走势，本周铁矿石期货指数价环比+3.57%。 

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 合约周内呈

现小幅震荡，其中螺纹价 3700 元/吨（+9/+0.24%）、热卷价 3905 元/

吨（-32/-0.81%）。 

2、期货 2310 合约基差方面，螺纹、热卷基差环比均有所走强，

上海市场螺纹现货基差为+30 元/吨，走强 21 元/吨，热卷现货基差为

+5 元/吨，走强 12 元/吨。 

3、期货月差本周内螺纹走强而热卷走弱，螺纹期货 10-01 合约月

差-18（+18），热卷期货 10-01 合约月差 47（-2）。 

4、利润方面，目前螺纹、热卷生产利润较低，高炉螺纹利润为-

257 元/吨，热卷利润为-114 元/吨，电炉螺纹利润（谷电）为-57 元/吨，

利润周环比整体下降。  
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二、供应端：“平控”政策成后续减产关键 

1、总产量：粗钢“平控”有待推进，成材供给压力仍存 

从钢材生产利润来看，近期受钢材现实弱需求压制，钢厂利润再

度回落，本周五高炉螺纹利润为-257 元/吨，热卷利润为-114 元/吨，电

炉螺纹利润为-57 元/吨，从钢厂生产来看，高炉法开工环比再度回升。

本周 247 家高炉企业铁水周度产量 1719.34 万吨，环比+0.83%，钢厂

螺纹钢产量 263.8 万吨，环比-0.70%，热轧卷板产量 314.66 万吨，环

比+0.95%。 

从钢材产量同比表现来看，由于去年低基数影响，本周钢材产量

同比正增长， 五大成品钢材产量加总同比+1.65%，钢厂螺纹钢产量同

比-0.52%，热轧卷板产量同比+7.76%，虽然参照去年下半年产量变化

情况，粗钢产量“平控”政策意味着今年下半年钢厂仍有减产空间，但

目前该政策未全面推进，短期内成品钢材仍有供应压力。 

 

图表：国内高炉法钢厂产能利用率 图表：国内电炉法钢厂产能利用率 
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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：贬值驱动矿价反弹，但供增需弱制约上行空间 

国内外铁矿价格涨跌互现，本周普氏 62%铁矿石价格指数 104.45

美元/吨，环比-0.33%，而国内期货盘面在人民币贬值驱动下有所反弹，

铁矿石期货指数价环比+3.57%。247 家样本高炉企业铁水周度产量

1719.34 万吨，环比+0.83%，同比+8.79%。铁矿供应环比有所回升，国

内到港量大幅增加，截至上周五的全球样本主要港口近 4 周铁矿石发

货量 12089.9 万吨，环比+1.14%，同比+0.01%，45 座港口铁矿到港量

3180.9 万吨，环比+70.34%，同比+50.53%。 

从库存来看，随着铁矿到港的增加，本周铁矿库存有所回升，45

座港口进口铁矿库存 12050.99 万吨，环比+0.88%，同比-13.23%；铁
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矿压港天数 41 天，较上周+5 天；114 家钢厂进口铁矿平均可用天数

18.02 天，较上周+0.43 天。 

从成交来看，铁矿市场成交量受价格反弹提振，但仍处于往年同

期低位水平，国内主港铁矿周度总贸易成交量 1159.9 万吨，环比

+22.20%，同比-7.79%。市场成交偏弱，将制约矿价进一步反弹空间。 

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：全国 45 港进口铁矿石库存（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） 图表：主流港口铁矿石成交情况（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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3、原料双焦：夏季用煤高峰近尾声，煤焦供需趋于宽松 

本周，随着夏季用电高峰接近尾声，火力发电用煤量有所减少，

随着煤炭供需紧张缓解，煤焦价格涨势趋缓，震荡运行。本周焦煤期

货指数价环比-0.80%，焦炭期货指数价环比-2.02%；进口俄罗斯主焦

煤价格周环比回落，本周俄罗斯 K4 主焦煤折人民币价 1533 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，焦钢企业继续维持低原料、成品库存的安排，国内

焦钢企业焦煤总库存 1506.06 万吨，环比+1.17%，同比-9.64%；企业

焦炭总库存 597.41 万吨，环比+1.25%，同比-7.32%。 

 

图表：煤矿企业炼焦煤库存（万吨） 图表：样本洗煤厂精煤库存（万吨） 
  

    

1000

1500

2000

2500

3000

23年1月 23年4月 23年7月

蒙煤5号原煤 蒙煤3号精煤 山西煤

焦煤指数 焦炭指数

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

2020 2021 2022 2023

俄罗斯主焦煤价 俄罗斯瘦煤价

0

50

100

150

200

250

300

350

400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023

50

70

90

110

130

150

170

190

210

230

250

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023



黑色金属 | 周报 

 10 / 20 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

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：地产、基建拖累，需求持续偏弱 

1、建筑钢材：天气好转，需求低位小幅回升 

随着全国天气状况改善，前期因汛期造成施工困难的项目开工开

始有所改善。但受到地产、基建项目资金不足导致开工走弱的长期拖

累，表征地产、基建开工状况的水泥发货量仍同比大幅下滑。本周建

材市场成交环比回升，由于去年低基数，华东、南方大区成交同比好

转，但北方大区成交仍然较弱。全国主流贸易商建筑钢材成交 77.41 万

吨，环比+7.87%，同比+12.20%，其中华东贸易成交 42.58 万吨，环比

+5.67%，同比+13.28%，南方贸易成交 23.78 万吨，环比+8.71%，同比

+28.03%，北方贸易成交 11.06 万吨，环比+15.18%，同比-13.87%。 

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：销售回款不佳，弱开工拖累螺纹消费 

1-7 月房地产新开工、施工面积累计同比增速仍然分别下滑 25.11%

和 6.93%，而房企资金到位累计同比下滑 11.89%。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为 24756 套，处于

近五年同期中位偏低水平。这表明当前房地产市场成交低迷，在房企

销售资金回款不足的情况下，地产新开工项目继续减少。 

因目前商品新房销售下滑，房企销售回款减少，投资回报减少意

味着房企新设项目意愿将进一步降低，导致了地产新开工面积下滑，

偏向于地产前端消费的螺纹等钢材需求受到拖累，螺纹钢消费量

273.33 万吨，环比+11.98%，同比-12.18%，处于近五年同期最低水平。 

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：近期产销尚可，对热卷消费有所支撑 

今年以来，发改委、商务部、工信部多部门表态促进汽车等大宗

消费。目前乘用车销售表现尚可，7 月乘用车市场零售 173.4 万辆，同

比下降 5%，环比下降 8%。全年来看销售仍然较好，累计零售 1125.9

万辆，同比增长 1.9%，汽车产销好转一定程度上支撑了板材消费。 

热卷需求同比要好于螺纹钢需求同比表现。本周热轧卷板消费量

313.86 万吨，环比+1.90%，同比+3.77%，全国样本贸易企业热轧卷板

周度日均成交量 3.65 万吨，环比+3.62%，同比+20.52%。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：需求回升，库存小幅走低 

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 

8/17 930.52 945.81 449.8 1210.53 1660.33 

8/10 929.61 898.22 454.72 1220.9 1675.62 

周环比 0.10% 5.30% -1.08% -0.85% -0.91% 

周变动 +0.91 +47.59 -4.92 -10.37 -15.29 
   

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 

8/17 263.8 273.33 602.12 204.28 806.4 

8/10 265.67 244.09 610.67 205.26 815.93 

周环比 -0.70% 11.98% -1.40% -0.48% -1.17% 

周变动 -1.87 +29.24 -8.55 -0.98 -9.53 
   

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 

8/17 314.66 313.86 85.4 289.32 374.72 

8/10 311.71 308.02 85.81 288.11 373.92 

周环比 0.95% 1.90% -0.48% 0.42% 0.21% 

周变动 +2.95 +5.84 -0.41 +1.21 +0.80 
   

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 

  

400

800

1200

1600

2000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023

5

10

15

20

25

30

35

40

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023

200

250

300

350

400

450

500

550

600

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023

4

6

8

10

12

14

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023

0

500

1000

1500

2000

2500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023

200

250

300

350

400

450

500

550

600

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023



黑色金属 | 周报 

 17 / 20 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

五、后市展望：基本面驱动维持偏弱，策略宜防守 

供需现实驱动仍然维持偏弱，制约钢价反弹空间： 

供应方面，近期市场对于粗钢产量平控政策传闻说法不一，产量

平控尚未全面落实，对于成品钢材供应影响有限，供应压力仍存；而

本周钢材总库存环比小幅下降，且近期炉料价格仍较坚挺，价格暂难

以跌破前低，钢材生产利润亏损，成本支撑下，短期钢价亦难深跌。 

需求方面，国内天气状况改善，建筑项目开工有所回升，带来建

筑钢材需求环比改善，但是受地产、基建的长期拖累，加上目前仍未

见有效带动成品钢材消费的相关政策出台，螺纹钢、热卷现实需求处

于低位运行，现货市场量价表现平平。当前房地产市场成交低迷，在

房企销售资金回款不足的情况下，地产新开工项目继续减少，偏向于

地产前端消费的螺纹等钢材需求受到拖累。 

总的来看，成品钢材供需驱动关键点在于后续政策刺激力度是否

如期加大，目前新增政策的市场反响效果一般，钢材价格如预期波动

加大，前期提出的买入螺纹钢跨式期权策略可获利了结。此外，受生

产成本支撑，预计成品钢材价格难破前低，可卖出 RB2310 行权价格

在前低附近的虚值看跌期权。 

 

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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