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一、核心观点 

1、成材：宏观方面近期国内宏观数据整体偏弱，从月初 PMI 到目前的金融数据，均表现出了一季度后国

内经济恢复的稳定性欠佳，弱势表现较为明显。海外在 5月加息后迎来重要 CPI 数据较预期中更低，加息或

已到头。在此情况下国内有一定降息预期，周五夜盘回升也对此做出一定反应。从钢材自身情况看，供应端

目前减产仍然主要在短流程方面，由于原材料价格回落快速，长流程利润未大幅度恶化，铁水产量下降缓慢。

需求端逐渐步入淡季，东南部分地区进入汛期，市场成交仍然偏弱，下游地产板块销售快速回落，制造业同

样有转弱趋势，供需弱势没有变化，若无政策出台，预计行情延续偏弱震荡走势，关注产量回落速度。 

2、铁矿石： 近期美国债务上限危机再次上演，国内 4月 M2、社融、新增贷款均不及预期，市场风险偏

好下滑。产业面，当前终端需求依然疲弱，钢厂盈利率处于低位，随着生产成本的走低，钢厂仍有减产检修

计划，但空间有限，生铁产量仍有小幅下降空间，原料需求端处于弱势；供应端海外发运逐渐增加，供需边

际宽松，价格承压；铁矿石市场震荡偏弱运行，短线偏空思路交易为主，关注终端需求的表现。 

3、双焦：本周双焦低位反弹后，承压震荡走势。支撑在于焦煤供应的缩减，受下游负反馈的影响，蒙煤

进口明显缩减，国内配焦煤也有转向动力煤的领域。但压力在于煤矿尚无明显减产迹象，伴随钢厂减产的继

续推进，焦煤供求依旧宽松，且如价格反弹、蒙煤进口利润恢复，则进口压力将重新增大。不过近期煤矿安

检氛围有增强表现，关注后续对产量的影响。结合盘面来看，双焦料继续低位震荡走势，暂时观望。 

 需求弱势，市场低位震荡 
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三、产业链品种分析 

1、成材 

重要数据 

1、今年 4 月份，我国进出口 3.43 万亿元，增长 8.9%。其中，出口 2.02 万亿元，增长 16.8%；进口 1.41 万

亿元，下降 0.8%；贸易顺差 6184.4 亿元，扩大 96.5%。按美元计价，今年 4月份我国进出口 5006.3 亿美元，

增长 1.1%。其中，出口 2954.2 亿美元，增长 8.5%；进口 2052.1 亿美元，下降 7.9%；贸易顺差 902.1 亿美

元，扩大 82.3%。 

2、2023 年 4 月份，全国居民消费价格同比上涨 0.1%。其中，城市上涨 0.2%，农村上涨 0.1%；食品价格上涨

0.4%，非食品价格上涨 0.1%；消费品价格下降 0.4%，服务价格上涨 1.0%。1­­—4月平均，全国居民消费价格

比上年同期上涨 1.0%。 

3、2023 年 4 月份，全国工业生产者出厂价格同比下降 3.6%，环比下降 0.5%；工业生产者购进价格同比下降

3.8%，环比下降 0.7%。1—4 月平均，工业生产者出厂价格比去年同期下降 2.1%，工业生产者购进价格下降

1.5%。 

4、中国 4月新增人民币贷款 7188 亿元，预估为 14000 亿元，前值为 38900 亿元。分部门看，住户贷款减少

2411 亿元，其中，短期贷款减少 1255 亿元，中长期贷款减少 1156 亿元；企（事）业单位贷款增加 6839 亿

元，其中，短期贷款减少 1099 亿元，中长期贷款增加 6669 亿元，票据融资增加 1280 亿元；非银行业金融机

构贷款增加 2134 亿元。 

5、据中国工程机械工业协会对挖掘机主要制造企业统计，2023 年 4 月销售各类挖掘机 18772 台，同比下降

23.5%，其中国内 9513 台，同比下降 40.7%；出口 9259 台，同比增长 8.9%。 

6、本周钢材产量环比下降，表观消费量节后回升，钢材总库存延续去库。本周螺纹钢产量 268.03 万吨，环

比下降 4.95 万吨；螺纹钢钢厂库存 243.73 万吨，环比下降 25.74 万吨；社会库存 675.66 万吨，环比下降

40.35 万吨；表观消费量 334.12 万吨，环比上升 52.1 万吨。 

本周热卷产量 312.93 万吨，环比下降 5.43 万吨；热卷钢厂库存 92.91 万吨，环比下降 0.04 万吨；社会库存

275.67 万吨，环比上升 10.81 万吨；表观消费量 302.16 万吨，环比上升 1.19 万吨。 

重要事件 

1、国家发改委主任郑栅洁发文称，要进一步增强宏观调控的前瞻性、针对性、协同性，充分发挥超大规模市

场优势，有效释放内需潜力。优化宏观政策组合。继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策，促进财政、

货币、就业、产业、投资、消费、价格、环保、区域等政策形成系统集成效应，做到科学精准、协同发力。 

2、美国 4月 CPI 同比上升 4.9%，连续第 10次下降，为 2021 年 4 月以来新低，前值为 5.0%。4月 PPI 同比

上升 2.3%，前值为上升 2.7%。PPI 同比增速连续 10个月回落。 

行业供需分析 

(1)供给层面：铁水产量见顶，钢材供应量有所回落，但速度幅度都相对较慢。 

(2)需求层面：节后消费小幅回暖，但南方进入汛期，后续旺季逐渐过去消费端强度预期较差。 

(3)市场逻辑：钢材产量回落速度偏慢，需求端弱势依旧，周内市场消息对盘面形成一定刺激，但预计短期内

无法形成有效影响，国内宏观数据走弱明显，若无政策出台，黑色板块难有起色。  

价差分析 

(1)期现基差：本周五夜盘钢材价格回升，市场对国家出台利好政策有所预期，螺纹基差缩窄。螺纹基差

=3680-3670=10 元（现货采取上海螺纹钢 HRB400 20mm 价格，期货价格为 RB2310 本周五日盘收盘价。） 

(2)跨月价差：周度跨月价差持稳。RB2310- RB2301=71 元（本周五日盘收盘价）。 

(3)卷螺价差：节后卷螺消费回升，供应继续下降，卷螺差小幅扩大。HC2310-RB2310=73 元（本周五日盘收

盘价）。 

行情判断建议 

宏观方面近期国内宏观数据整体偏弱，从月初 PMI 到目前的金融数据，均表现出了一季度后国内经济恢复的

稳定性欠佳，弱势表现较为明显。海外在 5月加息后迎来重要 CPI 数据较预期中更低，加息或已到头。在此

情况下国内有一定降息预期，周五夜盘回升也对此做出一定反应。从钢材自身情况看，供应端目前减产仍然

主要在短流程方面，由于原材料价格回落快速，长流程利润未大幅度恶化，铁水产量下降缓慢。需求端逐渐

步入淡季，东南部分地区进入汛期，市场成交仍然偏弱，下游地产板块销售快速回落，制造业同样有转弱趋

势，供需弱势没有变化，若无政策出台，预计行情延续偏弱震荡走势，关注产量回落速度。 
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2、铁矿石 

重要数据及作用 

1、45 个港口进口铁矿库存为 12600.06，环比降 136.22； 

日均疏港量 297.52 降 5.64。 

 

2、根据 Mysteel 卫星数据显示，2023 年 5 月 1 日-5 月 7 日期间，澳大利

亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1372.2 万吨，周环比下降 41.2 万

吨，处于今年以来的偏高位置。 

 

3、247 家钢厂高炉开工率 81.10%，环比上周下降 0.59 个百分点，同比去

年下降 1.51 个百分点；高炉炼铁产能利用率 89.03%，环比下降 0.46 个百

分点，同比增加 0.75 个百分点；钢厂盈利率 23.81%，环比增加 1.73 个百

分点，同比下降 34.63 个百分点；日均铁水产量 239.25 万吨，环比下降

1.23 万吨，同比增加 1.07 万吨。 

 

1、4月份，中国 CPI 同比上涨 0.1%，涨幅较上月回落 0.6 个百分点，创

2021 年 3月以来新低；PPI 同比下降 3.6%，降幅较上月扩大 1.1 个百分点，

创 2020 年 6 月以来最大跌幅。 

 

2、 中国 4月新增人民币贷款 7188 亿元，同比多增 649 亿元。中国 4月

货币供应量 M2同比增长 12.4%，增速比上月末低 0.3 个百分点，比上年同

期高 1.9 个百分点。中国 4月社会融资规模增量为 1.22 万亿元，比上年同

期多 2729 亿元。4月末社会融资规模存量为 359.95 万亿元，同比增长 10%。 

 

3、 美国截至 5月 6日当周，初请失业金人数为 26.4 万人，为 2021 年

10 月 30 日当周以来新高，前值为 24.2 万人。表明随着需求放缓，劳动力

市场出现裂痕，这可能给美联储下个月暂停进一步加息留下了空间。 

 

4、中汽协：4月，汽车产销分别完成 213.3 万辆和 215.9 万辆，环比分别

下降 17.5%和 11.9%，同比分别增长 76.8%和 82.7%。4 月乘用车市场零售

达到 163.0 万辆，同比增速 55.5%，环比增长 2.5%，也是自 2010 年以来仅

有的两次环比正增长之一。 

 

5、据中国工程机械工业协会对挖掘机主要制造企业统计，4 月销售各类挖

掘机 18772 台，同比下降 23.5%，其中国内 9513 台，下降 40.7%；出口 9259

台，增长 8.9%。1-4 月，共销售挖掘机 76243 台，同比下降 25%。 

 

6、汽车：2023 年 4月，中国出口汽车 42.5 万辆，环比增 9.82%；进口汽

车 6.2 万辆，环比增 8.77%。 

家电：2023 年 4月，中国出口家用电器 31860.4 万台，同比增 2.2%；

1-4 月累计出口 110521.6 万台，同比降 1.4%。 

船舶：2023 年 4 月，中国出口船舶 534 艘，同比增 44%；1-4 月累计

出口 1567 艘，累计同比增 61.7%。 

 

7、中汽协：4月汽车产销分别完成 213.3 万辆和 215.9 万辆，环比分别降

17.5%和 11.9%，同比分别增 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 8.6%和 7.1%。 

 

供需逻辑分

析 

供给面因子 

海外供应： 

5月 1日-5月 7日 Mysteel澳洲巴西19港铁矿发运总量2615.4万吨，

环比增加 36.5 万吨。澳洲发运量 1875.8 万吨，环比减少 1.0 万吨，其中

澳洲发往中国的量 1553.1 万吨，环比增加 112.7 万吨。巴西发运量 739.7
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万吨，环比增加 37.5 万吨。 

全球铁矿石发运总量 2965.0 万吨，环比减少 37.1 万吨。 

5 月 1日-5 月 7日中国 47港到港总量 2149.5 万吨，环比增加 271.5 万吨；

中国 45 港到港总量 2067.3 万吨，环比增加 258.5 万吨；北方六港到港总

量为 970.9 万吨，环比增加 181.5 万吨。 

 

国内供应： 

本周 Mysteel 统计全国 186 家矿山企业产能利用率为 61.31%，环比降

0.30%，同比降 2.03%，矿山精粉库存 203.11 万吨，增 3.50 万吨。本期矿

山产能利用率下降，矿山精粉累库。 

需求面因子 

本周铁水主要影响区域为北方区域，其中东北日均铁水下降 0.9 万吨，西

北区域日均铁水下降 0.2 万吨，目前随着成品材震荡下行，企业亏损情况

没有明显改善，同时减少供给面带来的压力，因而本周铁水则继续出现小

幅度的下降。 

按照下周高炉的计划复产/检修来看，华东以及西南区域各有 2座高炉计划

复产，而华北计划有 4座高炉有复产预期，综合目前计划情况以及上期延

续影响下，预计下周全国高炉铁水或将继续有 0.2 万吨左右的下降。 

 

供需主要矛盾 

 

1、终端需求的表现情况 

2、钢厂的减产检修幅度； 

3、海外澳巴的发运情况； 

4、钢厂的利润情况。 

 

期现结构 

基差水平 

 

基差=现货价格-I2309=123 

基差=现货价格-I2401=167 

 

基差水平反映的

逻辑 

基差处于高位水平 

合约特性 

合约间价差排列 负向市场 

主力-近远月合

约价差及逻辑 

I2309-I2401=45 

合约间是否存在

套利机会 

-- 

对于价格区间及市场走势的综

合判断 

 

近期美国债务上限危机再次上演，国内 4月 M2、社融、新增贷款均不及预

期，市场风险偏好下滑。产业面，当前终端需求依然疲弱，钢厂盈利率处

于低位，随着生产成本的走低，钢厂仍有减产检修计划，但空间有限，生

铁产量仍有小幅下降空间，原料需求端处于弱势；供应端海外发运逐渐增

加，供需边际宽松，价格承压；铁矿石市场震荡偏弱运行，短线偏空思路

交易为主，关注终端需求的表现。 

 

操作建议 建议短线偏空思路操作为主 
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3、焦煤、焦炭 

行业

消息 

1、市场消息称榆林局部地区部分民营煤企将于 5月 11 日停产至 5月 22 日。据我网调研，煤矿表示目

前仅接到口头通知，预计停产 10 天左右；11日起府谷、横山区域部分煤矿停止生产，涉及产能 1635

万吨，预计日产减量约 3.8 万吨，个别煤矿夜间维持正常生产，销售暂未受影响。 

2、5月 10日，应急管理部在部机关会议室举行新闻发布会，介绍全国重大事故隐患专项排查整治 2023

行动开展情况。会上提出，要聚焦煤矿等重点行业领域，突出对“重大隐患”开展排查整治。 

3、据 Mysteel 调研了解，内蒙古共有 32处问题煤矿，现已责令停止生产。目前煤矿尚未收到限制执行

文件时间，若全部执行后，内蒙古当地炼焦煤产能将缩减约 1175 万吨。但此前因边坡事故影响，当地

多数露天炼焦煤矿已经停产自查，叠加市场持续处于下行通道，煤矿整体生产积极性较差，故此文件执

行对当地实际产量影响有限。 

4、唐山丰南区发改委发布 2023 年粗钢产量压减工作的通知。要求各钢铁冶炼企业合理制定年度生产计

划，加大粗钢产量压减力度，保证全年粗钢产量不超过去年，确保完全全年粗钢压减任务。 

重要数据 本周 上周 变化 点评 

焦煤 

现货价格 

峰景矿硬焦煤 

普氏价格$ 

258.5 255 +3.5 

本周焦煤价格继续下滑。 

甘其毛都库提价 1450 1540 -90 

晋中 1.3 硫主焦 1400 1500 -100 

库存 

16 港口 496.7 470.3 +26.4 

蒙煤进口明显缩减，本周焦煤库存

继续增加，不过幅度有缩减。 

煤矿 342.38 322.36 +20.02 

独立焦化厂 762.8 816.7 -53.9 

钢厂焦化 757.7 788.4 -30.7 

焦炭 

现货价格 

青岛港准一 2100 2200 -100 

本周第七轮提降落地。 山西吕梁准一 1850 1950 -100 

唐山二级焦 1950 2050 -100 

库存 

247 家钢厂 613.3 624.1 -10.8 

焦企限产范围受钢厂影响继续扩

大，本周库存仍旧小幅回升。 

18 港口 221.3 215.5 +5.8 

全样本焦化厂 146.3 139.6 +6.7 

日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 115.5 116.3 -0.8 

钢材 

库存 

钢材总库存 1872.68 1957.3 -84.62 

终端需求恢复到节前水平，钢厂限

产范围扩大，降库速度加快。 

螺纹库存 919.59 985.48 -65.89 

生铁日均产量 239.25 240.48 -1.23 

供求

分析 

焦煤供应 

受焦企减产、采购节奏减慢影响，焦煤库存积累、价格持续下滑，负反馈下，近期蒙煤进

口明显缩减，国内煤矿减产幅度尚不大，但近期安检氛围有加强迹象，需持续关注。 

焦炭供应 受钢厂减产、采购节奏减慢影响，焦企限产范围也随之扩大。 

钢厂及终

端需求 

本周终端需求恢复至节前水平，受钢厂限产范围扩大影响，钢材降库速度重新加快；钢价

料有支撑，但反弹需要需求有继续向好的表现。 

基差 

分析 

 仓单成本 期价 2305 基差 逻辑 

焦煤 1400 1378.5 21.5 

负反馈下，双焦供求有紧缩表现，价格跌幅

预期减弱，盘面反弹收窄基差。 
焦炭 2228 2197.5 30.5 
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综合 

判断 

双焦盘面的支撑在于焦煤供应的缩减，受下游负反馈的影响，蒙煤进口明显缩减，国内配焦煤也有转向

动力煤的领域。 

但压力在于煤矿尚无明显减产迹象，伴随钢厂减产的继续推进，焦煤供求依旧宽松，且如价格反弹、蒙

煤进口利润恢复，则进口压力将重新增大。不过近期煤矿安检氛围有增强表现，关注后续对产量的影响。 

操作 

建议 

结合盘面来看，双焦料继续低位震荡走势，暂时观望。 
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四、重要图表跟踪 

成材： 
图 1  螺纹钢周产量 图 2 热卷周度产量 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

图 3  螺纹钢周库存 图 4 热卷周库存 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

图 5  长流程开工率 图 6 短流程开工率 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

 

铁矿石 
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图 1 铁矿石港口库存 图 2 国内 247 家钢厂进口矿库存 

 

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

图 3  澳洲铁矿石发运量 图 4 巴西铁矿石发运量 

 

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

图 5 铁矿石日均疏港量 图 6 国内矿山开工率 
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数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

图 7  日均铁水产量 图 8  钢厂盈利率 

= 

 

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

双焦： 

图 1 焦煤基差走势 图 2 焦炭基差走势 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 3  焦煤内外价差 图 4 焦煤库存 
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数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 5  焦炭库存 图 6 焦化厂（含副利）利润 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 
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