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钢材：需求预期VS复杂环境，8月或陷宽幅震荡 

 

内容提要： 

1、铁矿石供需环境或保持紧平衡状态 

8 月份钢厂高炉开工率及产能利用率将维持高位，铁矿石现货将保持高需

求，国内港口库存虽连续五周增加，但整体上增量幅度不大，同时仍低于去年

同期水平，而粗钢产量同比增加，因此，铁矿石供需环境或保持紧平衡状态。

只是当前中美关系较为紧张，为 8月份矿价走势增添更多不确定性。 

 

2、粗钢产量将维持高位 

2020 年 1月-6 月粗钢产量 50255 万吨，同比增长 2.2%。从月度数据来看，

虽然6月粗钢产量较5月份9227万吨减少了69万吨，但从日均产量数据来看，

6月份粗钢日均产量为 305.27 万吨，环比 5月分别增长 2.56%，再次刷新历史

新高。虽然原材料价格走高，钢厂高炉炼钢成本提升，导致利润收缩，但钢厂

高炉开工率仍维持高位，主动减限产的可能性不大，因此 8月份粗钢产量仍将

维持高位。 

 

                              3、终端需求韧性依存 

 2020年1-6月份，全国房地产开发投资62780亿元，同比增长1.9%，1-5月

份为下降0.3%。其中，住宅投资46350亿元，增长2.6%，增速比1-5月份提高2.6

个百分点。6月份有61个城市新房销售价格环比上涨，比5月份增加4个；二手

房价格环比上涨的城市数量达50个，比5月份增加了9个。整体上，6月份房地

产投资端、销售端也全面回暖。虽然近期中央再次强调房住不炒的主基调，但

此举更大目的是限制房价上涨过快，而非节制房地产建设。因此，宽松货币政

策、扩大内需、加大基建投入将支撑终端现货需求。 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 RB2010 操作品种合约 RB2010-RB2101 

操作方向 做多 操作方向 空 RB2010 多 RB2101 

入场价区 3700 入场价区 价差-170（1月减10月） 

目标价区 4000 目标价区 -120 

止损价区 3600 止损价区 -190 

     

    风险提示： 

8 月高温及雨水天气或影响建筑钢材需求；中美关系持续恶化或造成市场

恐慌进而影响大宗商品价格。 
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钢材：需求预期 VS 复杂环境，8 月或陷宽幅震荡 
 

    7 月份北高温南雨水削弱钢材现货需求，但螺纹钢及热卷板卷期货价格却震荡上行，更多是受股市

走高、生产成本提升及未来需求增加预期等因素支撑。7 月 22 日是二十四节气中的大暑，既是夏季的

最后一个节气，也是一年中最热的时候，它的到来预示着“高温桑拿”模式正式开启，高温天气对于 8

月份现货需求仍将产生抑制。但我们从中长线分析，在货币宽松、加大基建投入、扩大内需的基调下，

未来终端需求韧性依存，对钢价构成有利支撑，中美关系紧张或加大行情波动幅度。

---------------------------------------------------------------------------------------- 

 

一、 产业链分析 

（一）铁矿石市场 

7 月份，铁矿石期现货价格冲高回调。中上旬铁矿石价格表现强势，因进口矿发运与到港均有减量，

港口主流矿品种资源较为紧缺，且河北唐山因大气污染钢厂实行差异化减限产，钢材与铁矿石交替推

动上行，I2009 合约于 7月 22 日触及高点 861.5 元/吨，较月初涨 17.9%，普氏 62%铁矿石指数则上破

110 美元/吨关口。7月下旬，铁矿石价格高位回调，因港口库存止跌回升，特别是唐山地区港口库存

开始明显累库，主流澳矿可贸易资源方面增加明显，结构性供应偏紧的压力缓解明显，叠加中美关系

持续恶化，市场乐观情绪有所消退。截止 7月 29日青岛港 62%澳洲 PB 粉矿现货价为 853 元/湿吨，较

上月底涨 82 元/湿吨。 

8 月份钢厂高炉开工率及产能利用率将维持高位，对于铁矿石现货需求将保持旺盛，国内港口库存

虽连续增加，但整体上增量幅度不大，同时仍低于去年同期水平，而粗钢产量同比增加。因此，铁矿

石供需环境或保持紧平衡状态。 

 

据海关总署公布的数据显示，2020 年 6月国内进口铁矿砂及其精矿为 10168 万吨，较上月增加

16.8%，较上年同期飙升 35%。澳大利亚仍为最大供应国，6月中国自澳大利亚进口 6613 万吨，环比增
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12%，同比增 18%。巴西为第二大供应国，6月自巴西进口 1701 万吨，较上月飙升 46%，较去年同期激

增 123%。由于国内钢厂高炉开工率持续走高，对铁矿石现货需求保持旺盛，2020 年 1-6 月份，我国铁

矿石进口累计数量达到 54718.1 万吨，较去年同期增加 4671.2 万吨，同比增幅 9.3%。 

 

 

（二）焦炭市场 

7月份，国内焦炭期货价格震荡走高，现货价格则先扬后抑。由于7月上旬江苏、黑龙江焦炭产量

小幅下降，山西、陕西虽有复产增量，但总体焦炭供应小幅下滑。同时焦炭港口库存继续下降，库存

逐步向下游钢厂转移，支撑期现货价格偏强运行。只是焦炭现货价格从5月上旬第一轮调涨后至7月中

旬已连续六轮上调，随着钢厂利润收缩及库存回升，贸易商及钢厂高位采购意愿下滑，并于7月中旬首

轮调降全面落地。当前华东、华中仍有小幅限产，但北方仍在增产，整体上焦化库存小幅累加，但焦

化厂销售压力不大，个别焦化已开始提涨，目前焦钢处于博弈状态。8月份焦炭现货价格或偏稳运行，

期货或先抑后扬，焦钢博弈加剧仍需继续关注各地环保政策及钢材价格变化带来的影响。截止 7月29

日河北一级冶金焦现货报价为1850元/吨，山西一级冶金焦为1640元/吨。 
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截止 7 月 24 日全国 110 家钢厂样本中焦炭库存量为 492.28 万吨，较上月增加 33.36 万吨，相较

于去年同期则增加 40.45 万吨；100 家独立焦企中焦炭库存量为 48.63 万吨，环比上月增加 10.04 万吨，

相较于去年同期增加 19.74 万吨。焦炭现货价格经过三轮调降后，钢厂焦炭库存有所消耗，采购节奏加

快，市场看跌心态减弱，现已有多家焦企发出提涨声音。 

          

 

（三）钢材产量 

据国家统计局数据显示，2020 年 6 月我国粗钢产量 9158 万吨，同比增长 4.5%；1 月-6 月粗钢产

量 50255 万吨，同比增长 2.2%。从月度数据来看，虽然 6月粗钢产量较 5月份 9227 万吨减少了 69 万

吨，但从日均产量数据来看，6月份粗钢日均产量为 305.27 万吨，环比 5月分别增长 2.56%，再次刷

新历史新高。虽然原材料价格走高，钢厂高炉炼钢成本增加利润收缩，但钢厂高炉开工率仍维持高位，

主动减限产的可能性不大，因此 8月份粗钢产量仍将维持高位。 
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据 Mysteel 监测的全国 139 家建材钢厂，截止 7月 24 日螺纹钢 7月份产量为 1554.9 万吨，产能

利用率平均值下调至 84.5%附近；环比上月减少 35.6 万吨；去年同期产量为 1508 万吨，产能利用率平

均值为 82.6%。7月份样本钢厂螺纹钢产量相较于去年同期仍高出不少，但与 6月份相比有所回落。另

外我们从前几年的生产周期发现，二季度产量大幅提升后，三季度产量下调的概率较高。今年上半年

由于螺纹钢生产利润较大，钢厂调高螺纹产量调低热卷产量，但随着热卷价格大幅上调利润回升，相

信钢厂螺卷产量比例会做出调整。 

 

据 Mysteel 监测的全国 37家热轧板卷生产企业总计 64 条生产线，截止 7月 24日热轧卷板 7月份

产量为 1305 万吨，产能利用率平均值上升至 83.3%附近；去年同期产量为 1332 万吨，产能利用率平均

值为 85.3%。7 月份热卷产量与 6月相比小幅回升，随着热卷现货报价持续上调，钢厂利润回升或进一

步调高热轧板卷产量。 
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（四）钢材进出口 

据海关统计数据显示，2020 年 6月我国出口钢材 370.1 万吨，较上月减少 69.9 万吨，同比下降

30.3%；1-6 月我国累计出口钢材 2870.4 万吨，同比下降 16.5%。6月我国进口钢材 187.8 万吨，较上

月增加 59.8 万吨，同比增长 99.8%；1-6 月我国累计进口钢材 734.3 万吨，同比增长 26.1%。6 月我国

出口钢材创 8年来新低，进口钢材创 10年来新高。由于海外市场受疫情影响复苏缓慢，而国内各行各

业整体持续在好转，因此未来一段时间钢材净出口量或保持低位。 

 

 

（五）库存数据分析 

螺纹钢库存量：截止 7月 24 日，全国 35个主要城市螺纹钢库存量为 854.7 万吨，相较于上月底

（2020-6-25）增加 86.81 万吨；去年同期（2019-7-25）库存量为 616.98 万吨，同比增加 237.72 万

吨。建筑钢材社会库存在 6月份 25日出现拐点后，连续 5周增加，由于北高温、南暴雨的不利天气条
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件对建筑工地施工造成影响，一定程度上抑制了建筑钢材需求，进入 8月高温天气仍将影响建筑钢材

现货需求。 

7 月 24 日，137 家样本钢厂中螺纹钢厂内库存为 342.62 万吨，相较于上月底的 320.78 万吨，增

加 21.84 万吨；去年同期为 241.69 万吨，同比增加 100.93 万吨。7月份钢厂厂内库存小幅回升，从历

史数据分析 8月份厂库先增后降的可能性较大。 

 

热轧卷板库存量：截止 7月 24日，全国 33 个主要城市热轧卷板库存量为 272.26 万吨，相较于上

月底（2020-6-25）增加 24.57 万吨；去年同期（2019-7-25）库存量为 250.27 万吨，同比增加 21.99

万吨。 

7 月 24 日，37家样本热轧板卷生产企业中厂内库存为 113.22 万吨，相较于上月底 102.76 万吨，

增加 10.46 万吨；去年同期为 95.13 万吨，同比增加 18.09 万吨。7月份南方多地出现洪涝灾害，对于

热卷终端需求亦造成影响，7月份热卷社库及厂库同环比增有所回升，但整体幅度不大。 
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二、下游行业分析 

（一）房地产市场 

据统计局数据显示，1-6 月份，全国房地产开发投资 62780 亿元，同比增长 1.9%，1-5 月份为下降

0.3%。其中，住宅投资 46350 亿元，增长 2.6%，增速比 1-5 月份提高 2.6 个百分点。6月份有 61个城

市新房销售价格环比上涨，比 5月份增加 4个；二手房价格环比上涨的城市数量达 50个，比 5月份增

加了 9个。整体上，6 月份房地产投资端、销售端也全面回暖。虽然近期中央再次强调房住不炒的主基

调，但此举更大目的是限制房价上涨过快，而非节制房地产建设。 

 

 

（二）汽车产销情况 

中汽协发布数据显示，2020 年 6月份国内汽车产销持续回暖，产销量分别完成 232.5 万辆和 230.0

万辆，环比分别增长 6.3%和 4.8%，同比分别增长 22.5%和 11.6%，产销量创同月份历史新高。今年上

半年，我国汽车产销分别完成 1011.2 万辆和 1025.7 万辆，同比分别下降 16.8%和 16.9%，降幅与 1至

5月相比，分别收窄 7.3 个百分点和 5.7 个百分点。整体上，降幅继续收窄，表现好于预期。随着疫情

好转，各地各行业恢复生产，并且各类政策不断出台，刺激市场逐步回暖；另外疫情触发消费群体对

公共交通出行的焦虑感，加强购车意向。各地促进汽车消费政策的逐步落地实施，维持回暖势头。 
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三、小结与展望 

7 月份北高温南雨水削弱钢材现货需求，但螺纹钢及热卷板卷期货价格却震荡上行，更多是受股市

走高、生产成本提升及未来需求增加预期等因素支撑。7 月 22 日是二十四节气中的大暑，既是夏季的

最后一个节气，也是一年中最热的时候，它的到来预示着“高温桑拿”模式正式开启，高温天气对于 8

月份现货需求仍将产生抑制。但我们从中长线分析，在货币宽松、加大基建投入、扩大内需的基调下，

未来钢材现货需求可期，回调后仍可考虑布局多单。 

 

四、操作策略 

（一）投机策略 

在货币宽松、加大基建投入、扩大内需的基调下，未来钢材现货需求可期，回调后布局多单。操

作上建议，RB2010 合约于 3700 附近建立多单，止损参考 3600 元/吨，目标 4000 元/吨。HC2010 合约

则建议于 3740-3700 区间建立多单，止损参考 3650，目标 4000。 

 

（二）套利策略 

1、跨期套利：7 月 29 日 RB2101 与 RB2010 合约价差为-159。虽然钢材期货整体会维持近强远弱

格局，但目前 RB2101 与 RB2010 价差已处在较低水平，进一步下行空间受限，个人认为陷入-170 至-120

区间波动的可能性较大，因此建议当价差处在-170 时考虑空 RB2010 多 RB2101，当价差缩小至-120 附

近，则考虑多 RB2010 空 RB2101 合约，止损 15 元/吨。 
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2、跨品种套利：7 月 29 日 HC2010 合约与 RB2010 合约价差为 22，目前上海地区现货热卷与螺

纹钢价差为 300 元/吨，由于螺纹钢产量维持高位且高温雨水天气影响现货需求，因此热卷走势整体上

仍将强于螺纹钢。操作上建议，当 HC2010-RB2010 合约价差处在 20 附近，考虑多热卷空螺纹，止损 0，

目标 60-80。 

 

 

（三）套保策略 

需求方：RB2010 合约期价受成本支撑及国内外复杂的环境影响，行情或有反复，因此作为需求方可

考虑回调分批买入套保。操作上建议，RB2010 合约于 3730-3700 买入 40%仓位，若行情继续下行则于

3700－3650 再建 40%仓位；如果第一步建仓后行情开始走高则于 3730-3750 买入 40%仓位。 

 

销售商：对于生产经营或贸易企业，若当前存在较高库存量，可考虑通过期货市场于 3780、3850、

3900 分批抛空 RB2010 合约套期保值。 
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