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避险放缓&需求存疑，6 月或将震荡偏弱 

 

摘要 

5月份国内钢材期现货价格整体延续震荡偏弱，由于终端需求弱于预

期，钢厂利润收缩继续挤压炉料，产业负反馈延续，叠加美国债务上限

谈判一度陷入僵局，同时美联储 6 月加息预期升温，市场避险情绪回升

进一步拖累钢材在内的大宗商品价格。 

6月份钢材价格或震荡偏弱，首先，供应端方面，此轮钢厂减产告一

段落，部分地区钢厂高炉开始复产，钢材现货供应量将回升；其次，终

端需求市场分歧较大，由于 6 月份处于消费淡季，但扩大内需若能发力

对于下游需求能提供支撑；最后，6月或逐步淡化美国债务违约对金融市

场带来的影响，但美联储 6月加息预期升温将再度扰动市场情绪。 

中线策略：RB2310合约先多后空，考虑于 3400附近建多单，止损参

考 3250；若反弹至 3700 附近承压则反手抛空，止损参考 3800。HC2310

合约则可考虑以 3750为止损，偏空交易。 

期权策略：此轮钢厂减产结束，部分地区钢厂高炉逐步复产，但市

场对于终端需求仍较担忧，因此钢厂利润修复承压，另外美联储 6 月加

息预期升温，避险情绪回升或拖累钢价。期权策略上可尝试买入虚值看

跌期权。 
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第一部分、钢材市场行情回顾 

一、5 月钢材期货盘面回顾 

5 月份，国内钢材期货价格震荡偏弱。假期归来，终端需求未能明显回升，钢厂高炉

开工率下滑，继续挤压炉料。因此，随着焦炭采购价接连下调，炼钢成本下移持续拖累钢

材期价。另外，市场对中国 4月份主要经济数据有一定预期，但实际数据表现全面低于预

期，市场情绪再显悲观。叠加美国债务上限谈判一度陷入僵局，避险情绪回升进一步拖累

钢材在内的大宗商品价格，5月 26日 RB2310及 HC2310合约分别下探月内低点 3388元/吨、

3507 元/吨。临近月底，美国债务上限谈判取得进展，美国白宫和共和党谈判代表已就债

务上限问题达成原则协议，对疲软的钢市构成一定支撑，螺纹钢及热卷期价跌势放缓且出

现小幅反弹。截止 5月 29日，RB2310 合约报收 3511元/吨，较上月底跌 149元/吨，月跌

幅为 4.07%；HC2310合约报收 3617元/吨，较上月底跌 104元/吨，月跌幅为 2.79%。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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第二部分、钢材市场产业链分析 

一、原料端 

1、铁矿石市场情况 

5 月份，铁矿石期现货价格宽幅整理，较其它黑色系品种相对抗跌。钢厂利润收缩继

续挤压炉料，但受前期澳洲飓风的影响，5 月铁矿石到港量没有明显提升，同时随着铁矿

石价格下行，国内矿山铁精粉产量也随之下降，供应压力没有进一步深化，反而期价贴水

现货较深，I2309 合约走势抗跌。临近月底，美国白宫和共和党谈判代表已就债务上限问

题达成原则协议，市场避险情绪放缓，叠加钢厂高炉开工率及产能利用率上调，铁矿石需

求增加预期提升，支撑铁矿石期现货价格止跌反弹。截止 5月 29日，青岛港 61%澳洲麦克

粉矿现货价为 770元/湿吨，较上月底跌 43元/湿吨，跌幅为 5%。 

当前，此轮钢厂减产结束，部分地区钢厂高炉逐步复产，对于矿价构成支撑，但市场

对于终端需求仍较担忧，因此钢厂利润修复承压，对于钢厂扩大生产或将形成阻力，矿价

或反弹承压。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
 

据海关总署公布数据显示，2023 年 4月份，中国进口铁矿砂及其精矿 9044.2万吨，

较上月减少 978.7万吨，环比下降 9.8%，但同比增长 5.1%；1-4月累计进口铁矿砂及其精
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矿 38468.4万吨，同比增长 8.6%。由于矿价走弱，同时钢厂开工率下滑，贸易商采购意愿

降低，只是中国产钢基数高，整体铁矿石月进口量仍维持在 9000万吨上方。 

我们从 5月份澳洲和巴西铁矿石发运量分析，中国做为最大进口国，6月份国内铁矿

石进口量仍将维持在较高水平。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、焦炭市场情况 

5 月份，国内焦炭期现货价格继续承压下行。由于原料焦煤供应回升，产地的原煤和

精煤库存都在累积，而下游钢焦企业仍维持低库存状态，焦煤价格持续下调，市场情绪较

为悲观。5 月份，钢厂对焦炭采购价实行多轮下调，只是焦煤现货连续下跌，焦化厂整体

利润尚可，焦企开工率维持在较高水平，短期限产压力较小，但钢厂利润偏低便继续挤压

焦炭采购价。截止 5 月 29 日，山西一级冶金焦现货报价为 1920 元/吨，较上月底跌 300

元/吨；天津港一级冶金焦为 2090元/吨，较上月底跌 500元/吨；J2309合约报收 1955元

/吨，较上月跌 230元/吨，月跌幅达 10.7%。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

据Mysteel统计数据显示，截止 5月26日，全国247家样本钢厂中焦炭库存量为616.18

万吨，较上月增加 0.33万吨，相较于去年同期减少 66.88万吨；230家独立焦企中焦炭库

存量为 85.6万吨，环比上月减少 4.4万吨，相较于去年同期减少 0.9万吨。随着钢价走弱，

钢厂利润偏低，钢企以消耗厂内库存为主囤货意愿较差，但当前钢厂中焦炭库存已处在较

低水平，可用天数回落至 10天附近。5月下旬有部分钢厂高炉开始复产，近阶段或增加焦

炭现货需求。只是此轮，焦煤跌幅更大，焦企利润尚可，生产意愿较高，焦企中焦炭库存

去库不明显。因此，焦炭或维持震荡偏弱局面。 
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图表来源：我的钢铁、WIND、瑞达期货研究院 

二、钢材供应端 

1、粗钢产量情况 

据国家统计局数据显示，2023 年 4月全国粗钢产量为 9263.5万吨，同比下降 1.5%；

2023年 1-4月全国粗钢产量 35438.6万吨，同比增长 4.1%。4月全国钢材产量 11995.0万

吨、同比增长 5.00%；1-4 月，全国累计生产钢材 4.46 亿吨、同比增长 5.20%。此前，受

地产利好政策刺激，市场预期向好，钢厂高炉开工率及产能利用率持续提升，但随着钢价

走弱，钢厂利润收缩，4月粗钢产量及钢材产量环比明显回落。 

终端需求整体表现弱于预期，房地产数据连续打压市场信心，产量下调一定程度上缓

解供应压力，但从侧面也反应出终端需求偏弱。数据显示，中上旬多数钢厂高炉仍处于检

修状态，进入下旬高炉复产增加，预计 6月份钢厂高炉开工率及粗钢产量或逐步回升。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

2、螺纹钢产量情况 

据 Mysteel监测的全国 139家建材钢厂，截止 5月 26日，螺纹钢 5月份产量为 1078.43

万吨，产能利用率平均值下调至 59%,环比减少 102.19万吨，去年同期产量为 1206.76万

吨，产能利用率平均值为 66%。5月份，样本钢厂螺纹钢产量继续下滑，由于钢价走弱钢厂

利润收缩，钢厂主动减限产增多。但我们发现，在 5月最后一周，建材产能利用率止跌回

升，螺纹钢周产量结束 4连降，预计 6月份螺纹钢产量或较 5月份有所提升。 
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图表来源：我的钢铁、瑞达期货研究院 

 

3、热卷产量情况 

据 Mysteel监测的全国 37家热轧卷板生产企业总计 64条生产线，截止 5月 26日，热

轧卷板 5月份产量为 1255.56万吨，产能利用率平均值为 80%，较上月减少 31.57万吨；

去年同期产量为 1293.81万吨，产能利用率平均值为 82.62%。5月份，热卷产量虽有下滑，

但幅度不大，整体维持在较高水平。6月份热卷产量或小幅回升，供应端将维持宽松。 
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图表来源：我的钢铁、瑞达期货研究院 

4、钢材进出口情况 

据海关统计数据显示，2023年 4月，中国出口钢材 793.2万吨，同比增长 59.4%；1-4

月，中国出口钢材 2801.4万吨，同比增长 55%。4月份，中国进口钢材 58.5万吨，同比下

降 38.8%；1-4月，中国进口钢材 249.8 万吨，同比下降 40.1%。另外，1-4月，中国净出

口钢材 2551.5万吨，同比增加 1153.5 万吨。 

4 月份，我国钢材出口量继续提升，更多还是受板材贡献。从热卷进出口同环比的情

况来看，我国热卷自今年 1 月份起持续冲高，3 月份达到峰值。从 2-4 月份出口订单签订

情况来看，5 月份出口量很难继续保持高位，板材作为钢材出口主力军，极大可能将会影

响整体钢材出口量。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

5、螺纹钢及热卷库存分析 

螺纹钢库存量：截止 5月 26日，全国 35个主要城市螺纹钢库存量为 617.63万吨，相

较于上月底减少 108.94万吨；去年同期库存量为 824.99万吨，同比减少 207.36万吨。 

5 月 26 日，137 家样本钢厂中螺纹钢厂内库存为 230.61 万吨，较上月底减少 37.34

万吨；去年同期为 367.59万吨，同比减少 136.98万吨。5月份，螺纹钢库存量继续下滑，

由于产量回落，提升库存消耗，但我们发现终端需求整体表现疲软，5 月份周度表观消费

均值降至 305万吨附近。由于 6月份螺纹钢产量或小幅回升，而终端需求不确定性较大，

库存量降幅或放缓。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

热轧卷板库存量：截止 5月 26日，全国 33个主要城市热轧卷板库存量为 277.08万吨，

相较于上月底增加 28.01万吨，同比则增加 27.45万吨。 

5月 26日，37家样本热轧板卷生产企业中厂内库存为 87.4 万吨，环比减少 3.95万吨，

同比减少 8.67万吨。5月份热卷库存继续回升，一方面产量维持在较高水平，另外终端需

求表现一般。我们认为，6月热卷库存压力仍较大，对价格或构成抑制。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

三、钢材终端需求 

1、基建、房地产市场 

据统计局数据显示，2023年 1-4月份，全国房地产开发投资 35514亿元，同比下降 6.2%。

其中 1-4 月份，房地产开发企业房屋施工面积 771271 万平方米，同比下降 5.6%；房屋新

开工面积 31220万平方米，同比下降 21.2%；房屋竣工面积 23678万平方米，同比增长 18.8%。 

整体上，从开发投资数据上看，房地产开发投资增速继续下调，且增速水平创近 20

个月新低；行业资金上，房地产开发企业到位资金同比创多年来新低，除受销售端影响外，

房企还面临着到期债务压力大等难题的困扰。而房屋新开工面积，同比由上月-19.2%继续

向下扩至-21.2%，新屋开工面积的疲软也将拖累远期建筑钢材现货需求。 

 

图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

 

2、汽车行业 

中汽协发布数据显示，2023年 4月，我国汽车产销分别完成 213.3万辆和 215.9万辆，

同比分别增长 76.8%和 82.7%。1-4 月，汽车产销分别完成 835.5万辆和 823.5万辆，同比

分别增长 8.6%和 7.1%。对于 4月份产销同比大幅增长，市场认为这是由于去年 4月份新冠
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疫情导致生产供应基本停滞，同期基数相对较低。同时 3月份车市大幅促销的影响尚未完

全消除，但我们也看到 4月份汽车产销环比分别下降 17.5%和 11.9%。 

据市场了解，目前消费者进店量快速增长，但成交率较低，存在观望态度。加上商用

车行业复苏速度不及预期，在诸多不利因素影响下，终端需求仍然不足。 

 
图表来源：中汽协、瑞达期货研究院 

第三部分、小结与展望 

5 月份国内钢材期现货价格整体延续震荡偏弱，由于终端需求弱于预期，钢厂利润收

缩继续挤压炉料，产业负反馈延续，叠加美国债务上限谈判一度陷入僵局，同时美联储 6

月加息预期升温，市场避险情绪回升进一步拖累钢材在内的大宗商品价格。 

6 月份钢材价格或震荡偏弱，首先，供应端方面，此轮钢厂减产告一段落，部分地区

钢厂高炉开始复产，钢材现货供应量将回升；其次，终端需求市场分歧较大，由于 6月份

处于消费淡季，但扩大内需若能发力对于下游需求能提供支撑；最后，6 月或逐步淡化美

国债务违约对金融市场带来的影响，但美联储 6月加息预期升温将再度扰动市场情绪。 
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第四部分、操作策略 

一、中线投资策略 

此轮钢厂减产告一段落，部分地区钢厂高炉开工率开始复产，阶段性利好炉料需求或

带动钢价反弹，但钢厂利润修复，产量增加或再度令钢价承压。操作上建议，RB2310合约

先多后空，考虑于 3400附近建多单，止损参考 3250；若反弹至 3700附近承压则反手抛空，

止损参考 3800。HC2310合约则可考虑以 3750为止损，偏空交易。 

 

二、套利策略 

跨期套利：5月 30日 RB2310与 RB2401合约价差为 57元/吨。随着钢厂高炉复产，钢

材产量或提升，供应压力利空远月合约。操作上建议，当 10-1 合约价差在 40-20元/吨区

间，可考虑多 RB2310合约，空 RB2401 合约，价差 10止损，目标 80。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

跨品种套利：5 月 30 日 HC2310 合约与 RB2310 合约价差为 112 元/吨，目前上海地区

现货热卷与螺纹钢价差为 210元/吨。当前螺纹钢减产力度大于热卷，但地产回暖周期需要

更长时间，因此卷螺价格或陷入区间整理。因此建议，当价差处于 60附近，考虑多热卷空
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螺纹，当价差处在 120附近则空热卷多螺纹，止损参考 30元/吨。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

三、期权策略 

此轮钢厂减产结束，部分地区钢厂高炉逐步复产，但市场对于终端需求仍较担忧，因

此钢厂利润修复承压，另外美联储 6月加息预期升温，避险情绪回升或拖累钢价。期权策

略上可尝试买入虚值看跌期权。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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