
 

 

2020-06-30|新世纪期货研究院 商品研究|螺纹月报 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

7 月螺纹市场展望—— 

去库放缓需求面临考验   

螺纹择机布空 

 

观点摘要：  

行情回顾： 

6 月以来，成材端在原料成本支撑以及需求火爆下，也走出一波上涨行情。

6 月下旬，随着钢材需求转弱，价格上行阻力加大，长江以南进入梅雨季节，建

材消费淡季显现，钢材供应达到历史新高，库存降速放缓，螺纹上方受到压制。  

钢材供给：  

目前供给处于增长阶段，螺纹的产量小幅回落后又攀升，达到历史的峰值，

周产 400.31 万吨，247 家高炉钢厂开工率继续维持 90%以上的高开工水平，高炉

接近满产，2020 年产量或依旧能刷出新高，供应担忧仍存。 

下游需求： 

需求较前期转弱，季节性消费环比下降， 表观需求已低于去年同期水平,淡

季特征显现。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： 

钢材供给短期仍会在高位维持一段时间，但产量增量边际递减，因此后期价

格走势更多取决于需求的变化。长江以南进入梅雨季节以及北方疫情影响，建材

消费淡季显现，短期钢材需求转弱，赶工力度有所减小，可能会出现阶段性库存

增加情形。中长期看，预计将继续维持“强基建+平地产”格局，但产量高位压

制上方空间。因此，操作上，近期走需求转弱逻辑，可考虑择机短空机会。 

风险点： 

1、 供应端回落超预期 

2、 库存大幅回落 

3、 需求走强 

 

电话：0571- 85103057 

邮编：310000 

地址：杭州市下城区万寿亭 13号 
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黑色产业链组 

 

相关报告 

螺纹 5月月报—— 

冬去春来万物苏，静待螺纹需求

起 

 

螺纹 4月月报—— 

供需双升，螺纹震荡偏空为主     

 

螺纹 3月月报——                                               

回归高库存低需求逻辑，螺纹短

期偏空   
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一、行情回顾 

6 月以来，盘面黑色系商品全线上涨，铁矿石期货价格刷出 798 元/吨高点，焦炭第五轮提

涨，成材端在原料成本支撑以及需求火爆下，也走出一波上涨行情。6 月下旬，随着钢材需求

转弱，价格上行阻力加大，长江以南进入梅雨季节，建材消费淡季显现，钢材供应达到历史新

高，库存降速放缓，我们基本判断 7月钢价有一定回调空间。 

截至 6月 28 日，6月份华东螺纹现货价格从 3640 元/吨上涨至 3670 元/吨回落至 3610 元/

吨，整体波动平稳。螺纹现货价格区域影响较大，华北需求稳定，华东需求受雨季回落，呈现

出华北-华东区域性价走强，北京与上海价差持续走强，说明近期华东地区需求走弱更加明显，

杭州库存攀升至 100 万吨以上。华南需求受雨季影响仍然偏弱，而东北螺纹就近配送华北，使

南北价差不断缩窄，广州-沈阳价差不断收缩。基差方面，受现货开始累库影响，华东基差小幅

收窄，从 63 元/吨回落到-10 元/吨。 

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 

今年供应端最大的预期差来自巴西发货量不及预期，澳矿产销强劲，澳洲发运持续冲量，

淡水河谷发运不及预期。但淡水河谷声称暂时并不下调年度产量目标，维持在 3.1-3.3 亿吨，

且前期巴西法院暂停淡水河谷 Itabira 矿区也重新开始运营生产，从数据看巴西铁矿发运虽然

有所恢复，但维持历年平均水平，没有明显增量。大连商品交易所限制开仓手数和巴西伊塔比

拉矿区快速复产等因素对盘面抑制作用显著，新冠肺炎疫情对巴西供给影响的预期减弱。 

截至 6 月 28 日，上周澳洲巴西铁矿发运总量 2373.2 万吨，环比上期增加 68.2 万吨,澳洲

发货总量 1797.8 万吨，环比增加 126.1 万吨，巴西发货总量 575.4 万吨，环比上期减少 57.9

万吨，北方六港到港总量为 1289.0 万吨，环比增加 406.6 万吨。海外矿山的发运基本都遵循“前

低后高”的规律，目前四大矿山发运处于高位。国内矿山的逐渐复产，内矿供应有所增加至 43.13
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万吨/天，中长期来看，预计国产铁精粉供应量稳中有增。北方六港到港总量为 1166.4 万吨，

环比增 129.6 万吨，到港量持续回升。港船舶数仍然比较高，压港问题仍在。外矿发运量近期

整体呈回升态势，国内到港量也有所增加。 

图 3： 澳洲巴西铁矿总发货量(万吨)  图 4： 巴西铁矿总发货量(万吨) 

 

 

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

截至 6 月 28 日，Mysteel 中国 45 港铁矿石库存总量 10781.10 万吨，环比累库 163.94 万

吨，港口库存结束回落态势，开启上涨累库。64 家钢厂进口烧结矿库存 1772.11 万吨，从低位

开始回升，目前在港船只 124 条增 24 条。同时由于华东等集中性到港因素，港口普遍压港天数

增加，在港船舶增加较多。库存方面，而唐山两港由于封港解除限制后，疏港阶段性持续上升

导致库存减量，日均疏港量 319.67 万吨，环比增 9.38 万吨，近期疏港继续增加，但到港铁矿

较多，港口库存总量已出现累库。东北、华东、沿江、华南由于到港增量而使得库存增加，后

期压港问题仍在。高螺纹产量也意味着产量增量边际递减，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。 

进入 4月份以来，废钢再度供需偏紧，价格快速回升，目前唐山 6-8mm 废钢不含税价格 2420

元/吨，废钢大幅涨价后铁矿替代需求旺盛，刺激铁矿一波上扬，目前铁水成本 2633 元/吨，铁

水与废钢价差快速攀升至 213 元/吨。随着铁水和废钢价差不断拉大，那么废钢的经济性显现，

铁矿继续拉涨动力不足，原料端上涨，螺纹现货利润被挤压，从而对高价铁矿形成打压。 

废钢是唯一可以大量替代铁矿石的铁素资源，充分利用废钢的市场调节作用，既可以增强

我国在铁矿石贸易中的主动权和话语权，又在很大程度上缓解因极高的铁矿石对外依存度给产

业安全带来隐患。多年来，国外的废钢价格长期低于国内，且质量更优，同时进口铁矿石价格

高企并被国外资本操控。未来方向或加大国内废钢回收和应用的同时，鼓励进口再生钢铁料，

降低污染物排放，抑制进口矿价格。国家及早制定和调整政策，放宽进口废钢的限制条件，鼓

励废钢冶炼的发展，以减轻我国对进口铁矿石的依赖，增强我国在铁矿石贸易谈判中的话语权。
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虽然这个举措会有些遥远，但长期看，势必对铁矿形成一定利空。 

图 5： 铁矿日均疏港量(万吨)                 图 6： 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 7： 铁矿港口库存(万吨)  图 8： 废钢生铁走势图            

 

 

 

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

综上所述，澳大利亚进入财年冲量阶段，发运量阶段性回升，近期海运费暴涨，有消息称

巴西 6 月底至 7 月初集中拿船，也有冲量的可能。港船舶数仍然比较高，发运动力强劲。铁矿

石供给偏紧预期落空，支撑力度减小，需求端增量受限甚至有回落压力。总的来看，澳巴发运

仍有冲量预期，同时港库累库压港大增，矿供应最紧的时候或已过去，铁矿石后期供需偏紧关

系有望改善，铁矿石盘面回落风险加大，主要关注梅雨季需求和海外矿山发运情况。 

2.2 成材端 

（一）供应方面：钢厂供应攀升 

截止 6月 28 日 Mysteel 调研 163 家钢厂高炉开工率 70.44%，环比上周增 0.41%，产能利用

率79.31%，增 0.15%，剔除淘汰产能的利用率为86.34%，较去年同期增2.94%，钢厂盈利率80.98%，

较上周持平。螺纹的产量小幅回落后又攀升，达到历史的峰值周产 400.31 万吨。 

2020 年 5 月我国粗钢日均产量 297.6 万吨，5 月生铁日均产量 249.4 万吨，5 月钢材日均

产量 369.5 万吨。2020 年 5 月我国生铁产量 7732 万吨，同比增长 2.4%；1-5 月生铁产量 35599

万吨，同比增长 1.5%。2020 年 5 月我国粗钢产量 9227 万吨，同比增长 4.2%；1-5 月粗钢产量
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41175 万吨，同比增长 1.9%。2020 年 5 月我国钢材产量 11453 万吨，同比增长 6.2%；1-5 月钢

材产量 48819 万吨，同比增长 1.2%，高螺纹产量也意味着产量增量边际递减。 

图 9： 螺纹钢周度产量走势(万吨)                  图 10： 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 11： 全国钢厂高炉开工率季节性对比图  图 12： 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） 7 月需求受限 

当前下游已出现季节性回落，南方地区近期雨水较多，需求较前期转弱，季节性消费环比

下降， 表观需求已低于去年同期水平。全国建筑钢材成交周均值高位回落，但较同期消费较

好，6月日均建材成交量为 21.74 万吨，环比 5月回落 8.4%，需求淡季特征显现。螺纹钢表观

消费量为 367 万吨，已经连续 3周高位回落，不及去年同期，梅雨季或继续探明需求底部。 

图 13： 全国建筑钢材成交周均值（万吨）  图 14： 螺纹表观需求量              
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数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

2020 年 1-5 月，全国房地产开发投资 45920 亿元，同比-0.3%，较 1-4 月上升 3%，当月同

比+8.1%，继续强势回暖。1-5 月新开工面积同比-12.8%，较 1-4 月上升 5.6%，对未来新开工继

续维持乐观态度。商品房销售面积 48703 万平方米，同比-12.3%，较 1-4 月回升 7%；商品房销

售额 46269 亿元，同比-10.6%，较 1-4 月回升 8%。单月销售增速回正，需求复苏有望延续。1-5

月竣工面积同比-11.3%，较 1-4 月上升 3.2%，单月同比增速为 6.2%，单月增速回升 15%。我们

认为随着国内宏观流动性持续利好及销售的恢复，以及货币政策的持续宽松，房企资金情况有

望继续改善。另外，房企结算高峰期到来，未来竣工面积增速有望继续回暖，但考虑房企回收

现金流的意愿，竣工回暖速度或将弱于新开工。总的来看，地产以稳为主，依然不会明显放松。      

基建方面，5月份，国内基建投资单月同比增长 10.89%，增速较 4月份回升 6.1 个百分点。

5 月份，地方政府专项债为 1.13 万亿元，接近前 3 个月总和；报道称 1 万亿元的特别国债中，

有 7000 亿元可用于基建项目资本金。随着资金的逐步落地，基建投资增速仍有回升空间，或将

维持在全年增速的 10%～15%。 

图 15： 房屋新开工面积  图 16： 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 17： 房地产施工面积  图 18： 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 
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图 19： 固定资产投资走势图 

 
 

数据来源：Wind 新世纪期货 

（三）库存高位、利润有所回落 

近期随着钢材价格陷入震荡，而炼钢原料价格相继走强，高炉利润与电炉利润均有一定回

落。全国高炉螺纹平均毛利润目前已降至 200 附近，与 2019 年同期水平较为接近，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。华东独立电弧炉利润目前已低于 50 元/吨，

低于近几年同期水平，预计电炉利润有可能进一步降至零以下，削减电炉开工率，从而压缩电

炉螺纹产量。 

截止 6 月 28 日，螺纹钢总库存 1088.67 万吨；周环比增 32 万吨，螺纹钢社库增 12.37 万

吨至 767.89 万吨，厂库增 20.14 万吨至 320.78 万吨，钢厂出库放缓。螺纹钢库存仍比去年同

期高出 270 万吨，一旦南北方需求同步走弱，则可能会出现阶段性库存增加情况，从而对市场

价格形成一定压制。 

图 20： 螺纹现货利润（元）  图 21： 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 
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图 22： 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，钢材供给短期仍会在高位维持一段时间，但产量增量边际递减，因此后期

价格走势更多取决于需求的变化。长江以南进入梅雨季节以及北方疫情影响，建材消费淡季显

现，短期钢材需求转弱，赶工力度有所减小，可能会出现阶段性库存增加情形。中长期看，预

计将继续维持“强基建+平地产”格局，但产量高位压制上方空间。因此，操作上，近期走需求

转弱逻辑，可考虑择机短空机会。  

风险点： 

供应端回落超预期，库存大幅回落，需求走强。 
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