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主要内容： 

摘要：央行降准叠加 8 月经济数据改善，带动工业品走势偏强。近期密集的

稳楼市政策不断出台，带动地产预期向好。基建持续发力，三季度预计作为

钢需增量的主力。铁水产量成为炉料强弱的重要指标。 

铁矿：本周铁矿主力偏强运行，发改委压制矿价的影响并不显著，铁矿维

持多头趋势。基本面来看，铁矿石整体表现为供稳需强的格局。供应端综合预

计下期到港将小幅增加。需求端，由于多数高炉检修期限较短，对于铁水产量

回落的作用有限，近期钢厂利润情况暂无改善，其后续变化以及北方环保限产

预计是影响高炉后续生产的重要因素。本周铁水产量维持高位，短期内铁水产

量出现明显回落的可能性较小。预计短期铁矿价格在铁水产量高位震荡的情况

下仍有较强支撑，多头趋势不变。 

价格区间（820，900），操作建议：短期偏多操作，第一目标在 900 附

近，850 以下逢低做多，铁水产量明显回落是转空信号。 

 

螺纹：本周螺纹主力震荡偏强运行。自七月政治局会议召开，市场预期出

现改善，随着政策的逐步落地，当前已经进入高频与宏观数据验证初期。基本

面上，供应端来看，本周铁水维持高位，下游分化较严重，螺纹受制于地产需

求偏弱，产量有所下滑。需求端，从前日公布的 PMI 数据我们可以发现，制造

业生产与新订单分项持续改善，双双回到景气水平之上，商品价格回暖或向企

业利润修复传导，需求预期向好。目前成材成本支撑逻辑依旧主导，在钢厂利

润处于极低位置的背景下，钢厂提价明显，短期受制于炉料价格上行，预计螺

纹震荡偏强运行，走势跟随炉料。 

价格区间（3680，3900），操作建议：短期偏多操作,3750 以下可以逢低

做多。 

 

焦炭：本周焦炭偏强运行。焦炭自身价格上行驱动不明显，供需结构逐步

转向宽松。近期炉料端价格的上涨挤压成材利润空间，且钢厂利润开始向铁矿

端转移，使得近期钢厂对焦炭价格进一步上涨的接受度不高。但当前铁水产量

仍维持高位运行，焦炭刚性需求仍较为坚挺。焦化厂内焦炭库存最近一期仍维

持去化的趋势，资源向下游钢厂转移。原料方面，部分煤矿安检，供给端出现

新的扰动，短期产量缩减，煤矿降库明显，原矿整体供应仍维持偏紧。我们预

计短期焦炭在铁水产量维持高位，原煤偏紧的背景下易涨难跌。 

价格区间（2380，2600），操作建议：短期偏多操作，第一目标 2520 附

近，下方 2400 有强支撑，铁水产量明显回落是转空信号。 
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一、行业资讯 

◎1-8 月，全国房地产开发投资 76900 亿元，同比下降 8.8%；房屋新开工面积 63891 万平方

米，同比下降 24.4%；商品房销售面积 73949 万平方米，同比下降 7.1%。 

◎8 月份，70 个大中城市中，新建商品住宅和二手住宅销售价格环比上涨城市分别有 17 个

和 3个，比上月均减少 3 个。 

◎1-8 月，全国制造业投资增长 5.9%，增速比 1-7 月份加快 0.2 个百分点；基建投资同比增

长 6.4%，增速回落 0.4 个百分点。  

 

二、铁矿走势与分析 

Mysteel 数据，本期全球铁矿石发运量结束前四期的增势出现大幅下降，本期值为

3013.2 万吨，环比减少 348 万吨。预计下期发运量环比或将持续回落。本期 45 港铁矿石到

港量大幅回升，到港量 2703 万吨，周环比增加 724 万吨。根据前期发运量及本周港口作业

恢复情况测算，预计下期中国 45 港铁矿石到港量或将有持续反弹。 

需求端，247 家钢厂高炉炼铁产能利用率 92.65%，环比下降 0.11 个百分点；钢厂盈利

率 42.86%，环比下降 2.16 个百分点；日均产量为 247.8 万吨/天，周环比减少 0.4 万吨/

天。本周铁水维持高位，平控政策带来的减量并不明显，对于后续铁水产量影响有限，铁水

依旧维持在历史高位，短期内铁水产量出现明显回落的可能性较小。 

库存上，截至周五 Mysteel 统计全国 45 个港口进口铁矿库存为 11865.75 万吨，环比降

2.12 万吨；日均疏港量 323.79 万吨，增 11.38 万吨。全国钢厂进口铁矿石库存总量为

8832.48 万吨，环比增加 300.59 万吨；当前样本钢厂的进口矿日耗为 300.7 万吨，环比减

少 0.6 万吨 ，库存消费比 29.37，环比增加 1.05 天。钢厂近期有集中补库动作，下游贸易

商拿货积极。 

本周铁矿主力偏强运行，发改委压制矿价的影响并不显著，铁矿维持多头趋势。基本面

来看，铁矿石整体表现为供稳需强的格局。供应端综合预计下期到港将小幅增加。需求端，

由于多数高炉检修期限较短，对于铁水产量回落的作用有限，近期钢厂利润情况暂无改善，

其后续变化以及北方环保限产预计是影响高炉后续生产的重要因素。本周铁水产量维持高

位，短期内铁水产量出现明显回落的可能性较小。预计短期铁矿价格在铁水产量高位震荡的

情况下仍有较强支撑，多头趋势不变。 

https://www.mysteel.com/
https://tks.mysteel.com/jkk/
https://tks.mysteel.com/jkk/
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图 1： 铁矿主力走势 

 
数据来源：Wind  大陆期货研发部 

 

图 2： 澳矿发运量 图 3： 巴西矿发运量 

  
数据来源：钢联  大陆期货研发部 数据来源：钢联   大陆期货研发部 
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图 4： 高低品铁矿价差 

 
数据来源：钢联  大陆期货研发部  

 

三、螺纹走势与分析 

数据上看，Mysteel 调研 247 家钢厂高炉炼铁产能利用率 92.65%，环比下降 0.11 个百

分点；钢厂盈利率 42.86%，环比下降 2.16 个百分点；日均产量为 247.8 万吨/天，周环比

减少 0.4 万吨/天。全国 87 家独立电弧炉钢厂平均产能利用率为 53.30%，环比减少 0.30 个

百分点。本周螺纹钢产量 247.7 万吨，环比降 5.9 万吨。其中长流程产量 220 万吨，环比降

6.1 万吨；短流程产量 27.7 万吨，环比增 0.2 万吨。 

图 5： 铁矿石港口库存  万吨 图 6： 铁矿港口疏港量  万吨 

  
数据来源：钢联  大陆期货研发部 数据来源：钢联  大陆期货研发部 
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表观消费方面，据 Mysteel 统计本周螺纹周度表观消费 277.7 万吨，环比降 3.7 万吨。

9 月高频数据上看，房地产新开工面积累计同比虽仍为负值，但降幅大幅放缓，环比转正，

竣工面积持续改善，地方专项债 8-9 月份预计集中释放，基建需求依旧亮眼，其中基建需求

的增量主要来自交通及配套类基建、安置房、旧改和乡村建设等新项目。库存上，9月 14

日，全国 139 家建材生产企业中螺纹钢厂内库存量为 182.8 万吨，环比降 1.6 万吨：社会库

存 537 万吨，环比降 28 万吨。目前五大钢分化明显，螺纹需求偏弱，不过社库厂库再次去

库，供需预期向好。 

本周螺纹主力震荡偏强运行。自七月政治局会议召开，市场预期出现改善，随着政策的

逐步落地，当前已经进入高频与宏观数据验证初期。基本面上，供应端来看，本周铁水维持

高位，下游分化较严重，螺纹受制于地产需求偏弱，产量有所下滑。需求端，从前日公布的

PMI 数据我们可以发现，制造业生产与新订单分项持续改善，双双回到景气水平之上，商品

价格回暖或向企业利润修复传导，需求预期向好。目前成材成本支撑逻辑依旧主导，在钢厂

利润处于极低位置的背景下，钢厂提价明显，短期受制于炉料价格上行，预计螺纹震荡偏强

运行，走势跟随炉料。 

 

图 7： 螺纹主力走势 

 
数据来源：Wind  大陆期货研发部 

 



  投资咨询业务资格：证监许可【2011】1457号 
  策略研报<黑色>  

请务必阅读正文之后的免责申明。  页码：6/11 

图 8： 螺纹基差 

 
数据来源：钢联  大陆期货研发部 

 

图 9： 螺纹开工率  

 
数据来源：钢联  大陆期货研发部  

 



  投资咨询业务资格：证监许可【2011】1457号 
  策略研报<黑色>  

请务必阅读正文之后的免责申明。  页码：7/11 

图 10： 螺纹钢社会库存 

 
数据来源：钢联  大陆期货研发部 

 

图 11： 高炉炼钢利润 图 12： 电炉炼钢利润 

  
数据来源：钢联  大陆期货研发部 数据来源：钢联  大陆期货研发部 

四、焦炭走势与分析 

数据上看，Mysteel 统计全国 230 家独立焦企样本产能利用率为 77.17%，降 0.61 %；

焦炭日均产量 58.01 万吨，减 0.46 万吨，焦炭库存 46.57 万吨，减 6.78 万吨，炼焦煤总库

存 763.57 万吨，增 19.24 万吨，焦煤可用天数 9.9 天，增 0.33 天。247 钢厂焦炭库存 591

万吨，环比降 5万吨。 

本周焦炭偏强运行。焦炭自身价格上行驱动不明显，供需结构逐步转向宽松。近期炉料

端价格的上涨挤压成材利润空间，且钢厂利润开始向铁矿端转移，使得近期钢厂对焦炭价格

进一步上涨的接受度不高。但当前铁水产量仍维持高位运行，焦炭刚性需求仍较 为坚挺。

焦化厂内焦炭库存最近一期仍维持去化的趋势，资源向下游钢厂转移。原料方面，部分煤矿

https://www.mysteel.com/
https://jiaotan.mysteel.com/
https://jiaotan.mysteel.com/
https://coal.mysteel.com/market/p-302-----050202-0--------1.html
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安检，供给端出现新的扰动，短期产量缩减，煤矿降库明显，原矿整体供应仍维持偏紧。我

们预计短期焦炭在铁水产量维持高位，原煤偏紧的背景下易涨难跌。 

 

 

 

 

 

 

 

图 13： 焦炭主力走势 

 
数据来源：Wind  大陆期货研发部 

图 14： 焦炭现货价格 

 
数据来源：钢联  大陆期货研发部 



  投资咨询业务资格：证监许可【2011】1457号 
  策略研报<黑色>  

请务必阅读正文之后的免责申明。  页码：9/11 

 

 

 

图 15： 焦炭产量 

 
数据来源：钢联  大陆期货研发部 

图 16： 焦炭港口库存 

 
数据来源：钢联  大陆期货研发部 

图 17： 焦炭钢厂库存 
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