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钢材：高需求博弈高供应，9月或将宽幅震荡 

 

内容提要： 

1、铁矿石整体或保持震荡偏强 

2020 年 7月我国进口铁矿石 11264.7 万吨，创下月度进口新高，7月份进

口平均价格 97.08 美元/吨，较 6月份上涨 7美元/吨，1-7 月份进口铁矿石

65983.1 万吨，同比增长 11.5％。由于国内钢厂高炉开工率维持高位，对铁矿

石现货保持高需求。9月份澳洲和巴西铁矿石发运量或进一步增加，在高压港

下部分资源仍可转变为库存端可用资源，供应端偏紧格局或出现缓解，只是钢

市进入需求旺季对于铁矿石现货将保持高需求。 

 

2、粗钢产量将维持高位 

2020年 7月全球 64个纳入世界钢铁协会统计国家的粗钢产量为 1.527亿

吨，同比下降 2.5%。由于新冠疫情造成的影响持续进行中，全球粗钢产量继

续回落。但据国家统计局数据显示，2020 年 7 月，中国粗钢产量为 9336 万吨，

同比增长 9.1%；中国 1-7 月份粗钢产量 59317 万吨，同比增长 2.8%。从月度

数据来看，7月粗钢产量较 6月份 9157.9 万吨增加了 178 万吨，再次刷新历

史新高。随着钢厂利润收缩，且建筑钢材库存偏高，钢厂高涨的生产情绪或受

到影响。 

 

                              3、终端需求韧性依存 

截至7月底，全国100个城市新建商品住宅库存总量为48031万平方米，环比

增长0.2%，同比增长6.9%。百城库存呈现同比正增长态势，存在库存积压和滞

销的风险。从房企层面看，若是此类库存压力继续增大，那么降价促销的频率

则会加大。只是终端需求韧性依然值得期待，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 RB2101 操作品种合约 RB2105-RB2101 

操作方向 做多 操作方向 空 RB2105 多 RB2101 

入场价区 3700 入场价区 价差-85（5 月减 1 月） 

目标价区 3950 目标价区 -150 

止损价区 3600 止损价区 -50 

    风险提示： 

若 9 月钢材市场需求不及预期，库存出现大量累加，市场风险提升将打压

钢价。 
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钢材：高需求博弈高供应，9 月或将宽幅震荡 
 

    8 月份螺纹钢及热轧卷板期现货价格整体保持上行趋势，因原材料价格持续走高，成本支撑明显；

叠加旺季需求增加预期推动钢价走出淡季不淡行情。9 月份为钢材终端需求旺季，但我们从历史数据分

析，钢材期价 9 月份多次走弱，更多原因是 7-8 月份上涨行情透支需求旺季红利，那么当前钢材市场的

基本情况是供应端维持宽松，而原材料价格高企成本支撑依存，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，因此 9 月份钢价调整后仍存上行动力。

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

 

一、 产业链分析 

（一）铁矿石市场 

8 月份，铁矿石期现货价格继续大幅走高。整体上 8月份澳洲和巴西铁矿石发运量及到港口量均有

所增加，一定程度上减弱现货紧张局面，但品种间的结构矛盾及国内钢厂高炉开工率和产能利用率维

持高位，推升铁矿石期现货价格持续走高。为控制市场风险，大商所于 8月 6日发出第一份市场风险

提示函；随后决定，增加杨迪粉和卡拉拉精粉为可交割品牌在 I2009 及以后合约实施。此次增加交割

品牌后，铁矿石期货可交割品牌增至 13个，此举使可供交割资源进一步扩容。8月 21日大商所再次发

布“关于 I2009 合约交割等有关事项的通知” 要求各会员单位密切关注 I2009 合约客户的交易情况，

准确掌握客户持仓意向，提醒客户理性合规进行交易、平稳有序进出市场，确保 I2009 合约顺利交割

和市场平稳运行。随着市场乐观情绪减弱，铁矿石现货价格于月底出现小幅下调，而 I2101 合约则扩

大跌幅。截止 8月 28 日青岛港 62%澳洲 PB 粉矿现货价为 938 元/湿吨，较上月底涨 81 元/湿吨。 

9 月份澳洲和巴西铁矿石发运量或进一步增加，在高压港下部分资源仍可转变为库存端可用资源，

铁矿石供应量相对宽裕，只是钢厂高炉开工率及产能利用率也将维持高位。 

 

据海关总署公布的数据显示，2020 年 7月我国进口铁矿石 11264.7 万吨，创下月度进口新高，7
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月份进口平均价格 97.08 美元/吨，较 6月份上涨 7美元/吨，1月-7 月份进口铁矿石 65983.1 万吨，

同比增长 11.5％。由于澳大利亚和巴西对中国的铁矿石发运量在逐步恢复，同时国内钢厂高炉开工率

维持高位，对铁矿石现货保持高需求。 

 

 

（二）焦炭市场 

8月份，国内焦炭期货价格冲高回调，现货价格则震荡偏强。月初由于华中、西北、华北等地前期

限产企业有复产，另外江苏有停产企业复产，焦炭供应总体上升，但钢厂高炉开工率维持高位且铁矿

石大幅拉涨提振市场情绪，贸易商采购增加，焦企出货较快，焦企库存有明显的下降，焦炭期现货价

格稳中偏强。进入中旬，焦化厂出货情况良好，除部分贸易订单有小幅上涨外，焦钢仍处于博弈状态，

而期货盘面走弱，也使得整体市场上涨热情放缓。截止 8月28日河北一级冶金焦现货报价为1900元/吨，

山西一级冶金焦为1690元/吨。 

当前钢厂及焦化厂中焦炭库存回落，但焦炭港口库存继续小幅上升，贸易商询盘、采购转谨慎，

由于钢厂利润被挤压，恐对焦炭继续上涨有一定压力。预计短期焦炭现货价格持稳运行，需继续关注

各地环保政策、焦钢库存及钢材价格变动。 
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截止 8 月 28 日全国 110 家钢厂样本中焦炭库存量为 471.73 万吨，较上月减少 30.22 万吨，相较

于去年同期则增加 16.56 万吨；100 家独立焦企中焦炭库存量为 29.79 万吨，环比上月减少 17.22 万吨，

相较于去年同期增加 6.55 万吨。据悉焦化有新开工和复产情况，主要集中在河南、陕西、山西等地。

库存方面，焦化厂库存整体维持低位，出货较好，钢厂库存虽有下滑，但整体处在正常水平。 

          

 

（三）钢材产量 

2020 年 7月全球 64个纳入世界钢铁协会统计国家的粗钢产量为 1.527 亿吨，同比下降 2.5%。由

于新冠疫情造成的影响持续进行中，全球粗钢产量继续回落。但据国家统计局数据显示，2020 年 7月，

中国粗钢产量为 9336 万吨，同比增长 9.1%；中国 1-7 月份粗钢产量 59317 万吨，同比增长 2.8%。 

从月度数据来看，7月粗钢产量较 6月份 9157.9 万吨增加了 178 万吨，再次刷新历史新高。随着

钢厂利润收缩，且建筑钢材库存偏高，钢厂高涨的生产情绪或受到影响。 
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据 Mysteel 监测的全国 139 家建材钢厂，截止 8月 27 日螺纹钢 8月份产量为 1536.82 万吨，产能

利用率平均值下调至 84%附近；环比上月减少 4.99 万吨；去年同期产量为 1431.89 万吨，产能利用率

平均值为 78.48%。8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 7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，后市螺纹

钢供应压力或有所缓解。 

 

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 8月 27日热轧卷板 8月份

产量为 1329.97 万吨，产能利用率平均值上升至 84.85%附近；去年同期产量为 1339.99 万吨，产能利

用率平均值为 85.7%。8 月份热卷产量与 7月相比小幅回升，热卷现货价格维持在较水平，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 7月我国进口钢材 260.6 万吨，较上月增加 72.8 万吨，1 月-7 月份

进口钢材 994.8 万吨，同比增长 49.3％。2020 年 7月我国出口钢材 417.6 万吨，较上月增加 47.5 万

吨，环比增长 12.8％，1月-7 月份出口钢材 3288 万吨，同比降低 17.6％。7月我国出口钢材有所回升，

但进口钢材进一步扩大，导致净出口量继续下滑。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 8月 27 日，全国 35 个主要城市螺纹钢库存量为 878.08 万吨，相较于上月底

（2020-7-30）增加 17.37 万吨；去年同期（2019-8-29）库存量为 609.48 万吨，同比增加 268.6 万吨。
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由于 8月份全国多地区受高温和雨水天气影响，户外作业减少，库存量止跌回升，同比增幅扩大。进

入 9 月持续高温天气结束，建筑钢材需求量有望 逐步回升。 

8 月 27 日，137 家样本钢厂中螺纹钢厂内库存为 380.64 万吨，相较于上月底的 357.08 万吨，增

加 23.56 万吨；去年同期为 269.9 万吨，同比增加 110.74 万吨。8月份钢厂厂内库存继续增加，从历

史数据分析 9月份厂库下滑的可能性较大。 

 

热轧卷板库存量：截止 8月 28日，全国 33 个主要城市热轧卷板库存量为 264.88 万吨，相较于上

月底（2020-7-30）减少 11.4 万吨；去年同期（2019-8-29）库存量为 244.14 万吨，同比增加 20.74

万吨。 

8 月 28 日，37家样本热轧板卷生产企业中厂内库存为 121.25 万吨，相较于上月底 111.78 万吨，

增加 9.47 万吨；去年同期为 98.95 万吨，同比增加 22.3 万吨。8月份热卷社会库存与厂内库存，一降

一增，目前商家库存压力不大且订单成本较高，因此挺价意愿仍较强。 
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二、下游行业分析 

（一）房地产市场 

据统计数据显示，7月份，100 个城市新建商品住宅供应量为 5564 万平方米，而成交量为 5449 万

平方米，呈现了“供大于求”的态势。若是对比历史同期数据，可以看出，今年 7月份各大城市推盘

节奏并不慢，在预售环境总体宽松的情况下，新增供应保持活跃态势。虽然市场成交数据也呈现了同

比正增长的态势，但节奏上略慢于供应数据，进而导致 7月份市场呈现供大于求的态势。截至 7月底，

全国 100 个城市新建商品住宅库存总量为 48031 万平方米，环比增长 0.2%，同比增长 6.9%。百城库存

呈现同比正增长态势，存在库存积压和滞销的风险。只是终端需求韧性依然值得期待，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。 

 

 

（二）汽车产销情况 

中汽协发布数据显示，2020 年 7月份中国汽车产量 220.1 万辆，同比增长 21.9%；7月份汽车销量

为 211.2 万辆，同比增长 16.4%；随着我国统筹推进疫情防控和经济社会发展工作取得积极成效，经济

运行总体复苏态势继续向好，特别是在各项促消费政策的带动下，市场主体加快复商复市步伐，居民

外出消费有序增加，市场活力逐步提升，市场销售持续改善。在此背景下，汽车产销延续了二季度以

来的回暖势头，保持了良好的运行态势。 
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三、小结与展望 

8 月份螺纹钢及热轧卷板期现货价格整体保持上行趋势，因原材料价格持续走高，成本支撑明显；

叠加旺季需求增加预期推动钢价走出淡季不淡行情。9 月份为钢材终端需求旺季，但我们从历史数据分

析，钢材期价 9 月份多次走弱，更多原因是 7-8 月份上涨行情透支需求旺季红利，那么当前钢材市场的

基本情况是供应端维持宽松，而原材料价格高企成本支撑依存，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，因此 9 月份钢价调整后仍存上行动力。 

 

四、操作策略 

（一）投机策略 

当前钢材市场的基本情况是供应端维持宽松，而原材料价格高企成本支撑依存，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，因此 9 月份钢价调整后仍存上行动力。操

作上建议，RB2101 合约于 3700 附近建立多单，止损参考 3600 元/吨。HC2101 合约则建议于 3800 附

近建立多单，止损参考 3740。 

 

（二）套利策略 

1、跨期套利：8 月 29 日 RB2105 与 RB2101 合约价差为-85。钢材市场整体或保持近强远弱格局，

因此操作上建议，当价差为-80 至-70 区间，可考虑空 RB2105 多 RB2101，当价差为-50 止损，目标为

-150。 
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2、跨品种套利：8 月 28 日 HC2101 合约与 RB2101 合约价差为 120，目前上海地区现货热卷与螺

纹钢价差为 330 元/吨，由于当前螺纹钢产量维持在较高水平，库存压力明显高于热轧卷板。操作上建

议，当 HC2101-RB2101 合约价差处在 80 附近，考虑多热卷空螺纹，止损 50，目标 140-160。 

 

 

（三）套保策略 

需求方：RB2101 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，RB2101 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 RB2101 合约套期保值。 
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