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表观需求下行，钢矿价格走弱 

 
 

1.逻辑分析 

钢材：消费延续疲弱，钢厂复产，钢材库存小幅下降 

铁矿石：澳巴发货量季节性上升，铁矿库增价跌 

 

2.行情前瞻 

钢材：表观需求延续偏弱格局，地产行业在 4季度有望企稳，河

北地区压减 1000立方米以下高炉，4季度钢价有望震荡上扬。而

目前市场由于部分长流程及电炉钢陆续复产，而消费依旧疲弱，

钢材库存降幅收窄，钢价震荡趋弱。 

 

铁矿石： 4季度澳巴发货量季节性上升，而钢厂停减产导致生铁

产量触顶，矿石供应逐步宽松。与此同时，7 月 CPI 环比 0增长，

美国通胀可能触顶，商品价格短期震荡趋稳。 

 

3.操作建议 

组合建议：封低做多钢厂利润； 

 

4.风险提示 

钢厂复产超预期、铁矿石发货受到中断，或者疫情扰动等不可预

期事件。 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                 

 

5.品种分析 

钢材：  

一周行情回顾: 

本周螺纹钢价格震荡下行,均价环比下降,以上海地区三级螺纹钢为例，现货价格由上周平均

4110 元/吨降至本周均 4050元/吨,10月合约期货价格由 4095元/吨下降至 3929 元/吨，主力合

约基差维持在 120左右。 

一周基本面变化： 

本周钢材产量环比增加 13.2 万吨至 919.4万吨，增幅达 1.43%。本周五大钢材品种依旧延续增

量，但建材和板材供应变化方向依旧相反。建材 7月末至上周累计增量近 43万吨，前期 6月末

至 7月中下旬连续 6周累计降产近 95万吨。短流程企业虽有即期利润，但是限产限电情况制约

电炉钢厂开工。板材端因检修/减产计划执行时间较晚，但限产幅度目前有限。综合来看，建材

端长流程生产企业逐步恢复恢复生产，板材端供应整体减量幅度有限的情况下，预计下周五大

钢材品种供应仍有增量空间。 

本周，全国主要钢材社会库存 1173.51万吨，较上周减少 54.33万吨，较上月减少 206.38万

吨；螺纹钢库存总量 528.06 万吨。与去年同期 1040.54 万吨比,表观消费下滑 8.6%,其中热轧下

滑 8%,螺纹下滑 11%。本周全国各地延续高温，四川干旱导致当地工业大幅限电。户外施工受到

影响，表观消费数据依旧疲弱。近期部分钢厂出现复产，电炉钢企业复产进度受到了限电的影

响。而疫情后消费恢复的程度弱于市场预期,库存降幅收窄，而市场预期 9月下旬以后消费可能

好转，钢价阶段性反弹结束后，在市场预期和宏观资金的影响下宽幅震荡。 

 

铁矿石： 

一周行情回顾: 

本周铁矿石期货价格跟随钢材价格震荡走弱，以青岛港含铁量 61.5%的 PB粉为例，现货价格由

上周均 785元/湿吨下降至本周均 732元/湿吨，期货 2301合约价格由 740元/吨上涨至 675元/

吨，期货跌幅较深，期货跌幅大于现货。 

一周基本面变化： 

南方各地高温，终端需求疲弱，市场信心消退，有甩货现象发生，唐山钢坯价格再度下调。7月

社融及贷款数据总量及结构偏弱，反映实体经济需求偏弱。Mysteel调研 247家钢厂的盈利率由

上周的 54.05%上升至 62.77%，钢厂的高炉开工率由上周的 76.24%环比上升 1.66%至 77.9%，生

铁日均产量由 218万吨/日环比上升至 225.8万吨/日。与此同时，由于近期四川限电，以及我

国多地电力短缺，如浙江、安徽、两广等地电炉钢企业开工率受到影响。这两点都会导致在其

他因素不变的情况下，短期生铁的产量相对上升，对铁矿的需求利多，但幅度有限。 

另外，从供应上来看，3-4季度为铁矿石的发运高峰。2022年 8月 8日-8月 14 日期间，澳大利



 

 

 

 

 

 

 

 

 

亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1143.70万吨，周环比增 71.10万吨，处于今年的平均

水平。澳洲巴西 19港铁矿发运总量 2397.9万吨，环比减少 213.5万吨。澳洲发运量 1761.5万

吨，环比减少 144.3万吨，其中澳洲发往中国的量 1550.8 万吨，环比减少 17.7 万吨。巴西发

运量 636.4万吨，环比减少 69.2 万吨。 

综上所述，下半年是铁矿石发运旺季，铁矿石市场供增需降。以 8月目前表观钢材价格反馈来

看，长流程价格持续下行，矿价上方空间较为有限。中短期来看，铁矿石的基本面在表观需求

下行状态下变化不大。矿价受宏观面和资金面的影响更大，比如在联储持续加息，美元强势的

局势下，矿价持续维持较大跌幅。近期，美国新出台的 7月 CPI环比 0增长，低于市场预期，

市场预计美国通胀到顶，解下来加息幅度有限，商品价格和股市都受到提振。若后市美联储加

息进程符合市场预期，短期铁矿价格仍将有利好支撑。反之，若美联储继续维持高加息进程，

铁矿石将受到来自外部利率以及需求双向压力。后市表现仍需持续观察。 

6.数据跟踪 

图表 1：螺纹钢基差                       图表 2：热轧卷板基差 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 3：铁矿石基差                       图表 4：历年同期钢厂库存 

 
 

资料来源：钢联数据，中银期货 

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

0

2000

4000

6000

8000

2020/11/5 2021/5/5 2021/11/5 2022/5/5

螺纹基差 螺纹现价

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

0

2000

4000

6000

8000

2020-1-8 2021-1-8 2022-1-8

基差

热轧板卷：Q235B：4.75*1500*C：市场价：上海：首钢集团（日）

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

0

500

1000

1500

2000

2017-08-21 2019-08-21 2021-08-21

基差 车板价:青岛港:澳大利亚:PB粉矿:61.5%

0.00

500.00

1000.00

1500.00

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52

2019年 2020年 2021年 2022年



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 5：历年钢材社会库存合计                   图表 6：历年同期螺纹钢贸易商库存  

 
 

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 7：历年同期热轧贸易商库存                   图表 8：历年同期生铁产量（万吨） 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 9：历年同期钢材周均消费量（万吨）            图表 10：历年同期钢材周均消费量（万吨） 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 
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图表 11：全国 41港口铁矿石库存（万吨）             图表 12：港口铁矿库存消费天数 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 13：历年同期海外 7港库存                图表 14：历年同期澳巴周均发货量（万吨） 

 
 

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 15：澳巴约均发货量                     图表 16：高低品、内外矿价差 

 

 

资料来源：钢联数据，中银期货 
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