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一、核心观点 

1、成材：宏观方面，杰克逊霍尔年会召开，美联储主席发表讲话，美联储可能需要进一步加息，以冷却

仍然过高的通胀，年内再次加息的可能性上升。国内继续释放稳经济政策，地产方面多部门联合印发《关于

优化个人住房贷款中住房套数认定标准的通知》推动认房不认贷政策；特殊再融资债券下半年或重启发行，

央行或将设立应急流动性金融工具来配合财政的再融资债券，将一定程度上支持城投平台化解当下的流动性

风险。钢材自身，供应端对后续平控政策的落实有所反复，周内公布的《钢铁行业稳增长方案》提到钢铁供

需动态平衡的观点，使得市场对后续平控限产的执行力度存疑，目前铁水产量仍维持高位。需求端淡季逐步

过去，周度钢材消费回升，但地产方面的行业弱势未改，旺季消费高度存疑限制钢价上行空间。整体来看钢

材价格预计仍维持震荡走势。 

2、铁矿石：近期矿石价格走势偏强，需求端，平控政策尚未兑现，铁水产量处于高位水平，供应端，近

期到港量出现一定回落；加上钢厂库存近阶段极低水平，钢厂在港口保持高疏港的同时增加了港口现货的采

购力度来进行小幅补库，港口库存回落；但是，需要关注的是，“金九银十”预期下成材需求尚未出现明显

改善，钢铁利润受挤压下后期减产压力增大；操作上，建议震荡偏强思路对待，关注旺季逐渐来临下的需求

表现。 

3、双焦：本周双焦震荡偏强走势。一方面，安全事故仍旧多发，市场担忧焦煤供应再度紧缩，另一方面，

粗钢控产仍未实际落地，钢厂开工仍在高位，双焦现货供求仍易紧张，且市场对今年粗钢平控能否落地有质

疑，盘面低位反弹修复高基差。未来继续反弹的空间预计有限，因终端需求难以承接目前的高成本，钢厂亏

损逐步扩大，将继续压制现货及盘面价格。双焦仍在震荡格局中，关注钢厂开工及政策限产的变化，暂时观

望。 
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三、产业链品种分析 

1、成材 

重要数据 

1、财政部数据显示，1-7 月累计，全国一般公共预算收入 139334 亿元，同比增长 11.5%。其中，税收收入

117531 亿元，同比增长 14.5%；非税收入 21803 亿元，同比下降 2.3%。1-7 月累计，全国一般公共预算支出

151623 亿元，同比增长 3.3%。分中央和地方看，中央一般公共预算本级支出 19617 亿元，同比增长 6.2%；

地方一般公共预算支出 132006 亿元，同比增长 2.9%。 

2、交通运输部发布 7 月交通运输数据。7月，完成营业性客运量 9.1 亿人次，同比增长 47%。全国完成城市

客运量 82.1 亿人次，同比增长 14.7%。完成高速公路 9座及以下小客车出行量 20.7 亿人次，同比增长 20.2%。

交通固定资产投资方面。7月，完成交通固定资产投资 3486 亿元，同比增长 5.3%。分方式看，铁路完成投资

664 亿元，同比增长 8%；公路水路完成投资 2716 亿元，同比增长 4.8%；民航完成投资 105 亿元，同比增长

2.5%。 

3、乘联会数据显示，8月 1-20 日，乘用车市场零售 94.7 万辆，同比去年同期增长 5%，较上月同期增长 1%；

今年以来累计零售 1,224.4 万辆，同比增长 2%；全国乘用车厂商批发 100.6 万辆，同比去年同期增长 8%，较

上月同期增长 0%；今年以来累计批发 1,413.6 万辆，同比增长 7%。 

4、据中国船舶工业行业协会，1-7 月，全国造船完工 2409 万载重吨，同比增长 15.6%。承接新船订单 4476

万载重吨，同比增长 74%。7 月底，手持船舶订单 12790 万载重吨，同比增长 23.4%。 

5、CME 预估 2023 年 8月挖掘机（含出口）销量 12600 台左右，同比下降 30%左右。分市场来看，国内市场预

估销量 5300 台，同比下降 42%左右，降幅环比小幅收窄。出口市场预估销量 7300 台，同比下降 19%左右，降

幅环比有所扩大。 

6、本周钢材产需小幅回升，钢材总库存下降。本周螺纹钢产量 263.45 万吨，环比下降 0.35 万吨；螺纹钢钢

厂库存 196.93 万吨，环比下降 7.35 万吨；社会库存 589.41 万吨，环比下降 12.71 万吨；表观消费量 283.51

万吨，环比上升 10.18 万吨。 

本周热卷产量 318 万吨，环比上升 3.34 万吨；热卷钢厂库存 86.4 万吨，环比上升 1万吨；社会库存 290.3

万吨，环比上升 0.98 万吨；表观消费量 316.02 万吨，环比上升 2.16 万吨。 

重要事件 

1、美联储主席鲍威尔于当地时间 8月 25 日表示，美联储可能需要进一步加息，以冷却仍然过高的通胀，并

承诺在即将召开的货币政策例会上“谨慎”采取行动。投资者认为，鲍威尔的言论表明在今年年底前美联储

再次加息的可能性仍然存在。 

2、住房城乡建设部、中国人民银行、金融监管总局联合印发了《关于优化个人住房贷款中住房套数认定标准

的通知》，推动落实购买首套房贷款“认房不用认贷”政策措施。 

行业供需分析 

(1)供给层面：铁水产量维持高位，钢材周度供应小幅回升，市场关注有关平控政策落地情况。 

(2)需求层面：淡季逐渐向旺季过度，钢材周度表需回升，但整体回升强度有限。 

(3)市场逻辑：钢材平控政策反复，周内公布的《钢铁行业稳增长方案》提到钢铁供需动态平衡的观点，使得

市场对后续平控限产的执行力度存疑。钢材供需在淡季逐步结束后改善有限，延续震荡运行态势。 

价差分析 

(1)期现基差：本周钢材期货价格震荡，螺纹基差缩窄。螺纹基差=3730-3689=41 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：跨月价差小幅扩大。RB2310- RB2301=-39 元（本周五收盘价）。 

(3)卷螺价差：卷螺差本周小幅回落。HC2310-RB2310=206 元（本周五日盘收盘价）。 

行情判断建议 

宏观方面，杰克逊霍尔年会召开，美联储主席发表讲话，美联储可能需要进一步加息，以冷却仍然过高的通

胀，年内再次加息的可能性上升。国内继续释放稳经济政策，地产方面多部门联合印发《关于优化个人住房

贷款中住房套数认定标准的通知》推动认房不认贷政策；特殊再融资债券下半年或重启发行，央行或将设立

应急流动性金融工具来配合财政的再融资债券，将一定程度上支持城投平台化解当下的流动性风险。钢材自

身，供应端对后续平控政策的落实有所反复，周内公布的《钢铁行业稳增长方案》提到钢铁供需动态平衡的

观点，使得市场对后续平控限产的执行力度存疑，目前铁水产量仍维持高位。需求端淡季逐步过去，周度钢

材消费回升，但地产方面的行业弱势未改，旺季消费高度存疑限制钢价上行空间。整体来看钢材价格预计仍
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维持震荡走势。 

 

2、铁矿石 

1、 重要数据及作用 

1、全国 45个港口进口铁矿库存为 12032.48，环比降 18.51； 

2、日均疏港量 328.19 增 1.47。 

 

3、根据 Mysteel 卫星数据显示，2023 年 8 月 14 日-8 月 20 日期间，澳大

利亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1191.0 万吨，周环比下降 80万

吨，略低于年内均值。 

 

4、247 家钢厂高炉开工率 83.36%，环比上周下降 0.73 个百分点，同比去

年增加 3.22 个百分点； 

高炉炼铁产能利用率 91.77%，环比下降 0.02 个百分点，同比增加 6.50

个百分点； 

钢厂盈利率 51.08%，环比下降 7.79 个百分点，同比下降 10.82 个百分

点； 

日均铁水产量 245.57 万吨，环比下降 0.05 万吨，同比增加 16.17 万吨。 

 

 

1、美国劳工部公布的最新数据显示，截至 8月 19日当周，美国首次申请

失业救济金的人数为 23万人，连续两周下降，预估为 24 万人，前值为 23.9

万人。尽管美联储自 2022 年 3 月以来累计加息了 525 个基点，但劳动力市

场并未如最初预期的那样表现疲软。相反，劳动力市场的强劲表现和通胀

的回落引发了人们对美国经济有望避免衰退的乐观情绪。 

 

2、世界贸易组织（WTO）表示，2023 年第二季度全球贸易将好转，并将在

第三季度以“温和步伐”增长。2023 年全球贸易增长 1.7%的预期仍有可能

实现，前提是下半年贸易如预期般回升。 

 

3、欧元区 8月制造业 PMI 初值为 43.7，预期 42.6，前值 42.7；8 月服务

业 PMI 初值为 48.3，预期 50.5，前值 50.9。 

 

 

4、2023 年 7 月全球 63个纳入世界钢铁协会统计国家的粗钢产量为 1.585

亿吨，同比提高 6.6%。 

2023 年 7月，非洲粗钢产量为 140 万吨，同比提高 26.1%；亚洲和大洋洲

粗钢产量为 1.199 亿吨，同比提高 9.1%；欧盟（27国）粗钢产量为 1030

万吨，同比下降 7.1%；其他欧洲国家粗钢产量为 360 万吨，同比提高 5.1%；

中东粗钢产量为 310万吨，同比下降 3.9%；北美粗钢产量为 940 万吨，同

比下降 1.2%；俄罗斯和其他独联体国家+乌克兰粗钢产量为 740 万吨，同

比提高 9.3%；南美粗钢产量为 340 万吨，同比下降 8.4%。 

 

5、财政部：1-7 月累计，全国政府性基金预算收入 28596 亿元，同比下降

14.3%。分中央和地方看，中央政府性基金预算收入 2214 亿元，同比增长

2.6%；地方政府性基金预算本级收入 26382 亿元，同比下降 15.5%，其中，

国有土地使用权出让收入 22875 亿元，同比下降 19.1%。 

 

6、交通运输部：1-7月，我国水运工程投资持续保持高位运行和较快增长，

累计完成投资 1105 亿元，同比增长 25.7%。其中沿海项目 502.3 亿元，同

比增速 8.2%；内河项目 576.7 亿元，同此增速 41.8%。 

供需逻辑分 供给面因子  
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析 海外供应： 

8月 14日-8月 20日本期Mysteel澳洲巴西铁矿发运总量2667.6万吨，

环比增加 88.5 万吨。澳洲发运量 1839.3 万吨，环比增加 65.1 万吨，其中

澳洲发往中国的量 1548.2 万吨，环比减少 3.1 万吨。巴西发运量 828.3

万吨，环比增加 23.4 万吨。 

本期全球铁矿石发运总量 3257.0 万吨，环比增加 299.9 万吨。 

8 月 14 日-8 月 20 日中国 47 港到港总量 2362.9 万吨，环比减少 920.3

万吨；中国 45港到港总量 2237.5 万吨，环比减少 943.3 万吨；北方六港

到港总量为 1043.8 万吨，环比减少 652.8 万吨。 

需求面因子 

 

本周铁水产量表现为小幅回落，结束了连续三期的增势。虽然周内检修高

炉座数有所增加，但多数是在统计周期末发生，并且属于短期临时性检修

居多，整体对铁水产量的影响有限。 

 

供需主要矛盾 

供应端：自上周港口船只因台风影响结束表现出集中到港后恢复到了正常

水平，到港端表现为大幅的回落 

需求端：短期铁水产量维持在高位水平，市场暂未兑现平控预期，但是钢

厂盈利率连续三周有所下滑，对于后续钢厂生产节奏可能产生一定的压力。 

库存端：港口库存和钢厂库存低位波动。 

期现结构 

基差水平 

 

基差=现货价格-I2309=52 

基差=现货价格-I2401=119 

 

基差水平反映的

逻辑 

近月基差有所收缩，远月基差处于高位水平 

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=67 

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 

 

近期矿石价格走势偏强，需求端，平控政策尚未兑现，铁水产量处于高位

水平，供应端，近期到港量出现一定回落；加上钢厂库存近阶段极低水平，

钢厂在港口保持高疏港的同时增加了港口现货的采购力度来进行小幅补

库，港口库存回落；但是，需要关注的是，“金九银十”预期下成材需求尚

未出现明显改善，钢铁利润受挤压下后期减产压力增大；操作上，建议震

荡偏强思路对待，关注旺季逐渐来临下的需求表现。 

 

操作建议 

 

建议波段操作为主 

 

 

3、焦煤、焦炭 
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行业

消息 

1、据市场反馈，鉴于当前全市环境空气指数排名的严峻形势，丰南、乐亭、曹妃甸等县区重点企业已

接到停限产减排指令，要求自8月24日下午14时起安排一台烧结机停产，预计到本月底结束。据Mysteel

跟踪了解，目前部分钢厂已经落实限产要求，烧结机已停到位，但当前暂未对高炉生产产生影响。 

2、国家矿山安全监察局山西局召开矿山安全生产紧急视频会议，会议要求，要深刻吸取事故教训，迅

速组织煤矿企业开展警示教育工作；要立即开展隐蔽工作面全面排查，严查“五假五超、三瞒三不”；

要立即部署开展“打非治违”专项行动。 

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$ 

271.6 271.7 -0.1 

下游采购节奏放缓，焦煤价格承压

下滑。 甘其毛都库提价 1660 1680 -20 

晋中 1.3 硫主焦 1850 1880 -30 

库存 

16 港口 430.2 421.9 +8.3 

受安全事故影响，煤矿复产受阻，

本周焦煤环比持平。  

煤矿 218.8 216.88 +1.92 

独立焦化厂 892 923.5 -31.5 

钢厂焦化 746.3 727.7 +18.6 

焦炭 

现货价格 

青岛港准一 2150 2250 -100 

焦炭第一轮提降幅度 100 元/吨，

尚未全面落地。 

山西吕梁准一 1900 2000 -100 

唐山二级焦 2100 2100 -- 

库存 

247 家钢厂 570.6 546 +24.6 

钢材采购节奏放缓，焦炭库存继续

积累。 

18 港口 232.1 240 -7.9 

全样本焦化厂 74.7 70.2 +4.5 

日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 116.8 116.1 +0.7 

钢材 

库存 

钢材总库存 1643.27 1660.33 -17.06 

旺季需求回升，成材继续降库。市

场担忧粗钢平控是否落地，如无限

产，则库存水平偏高。 

螺纹库存 786.34 805.4 -19.06 

生铁日均产量 245.57 245.62 -0.05 

供求

分析 

焦煤供应 

近期安全事故仍旧多发，煤矿复产受阻，关注下游采购需求，如下游减产，则库存仍有回

升压力。 

焦炭供应 焦炭库存继续积累，亏损未有明显改善，对焦煤采购较为谨慎。 

钢厂及终

端需求 

本周钢厂限产压力并不大，市场质疑今年粗钢平控是否会落地，如不限产，则目前成材库

存压力较大。 

基差 

分析 

 仓单成本 期价 2309 基差 逻辑 

焦煤 1650 1505.5 144.5 

粗钢平控仍未落地，双焦供求仍显偏紧，现

货下跌预期落空，盘面反弹修复基差。 

焦炭 2280 2233 47 

综合 

判断 

本周双焦震荡偏强走势。一方面，安全事故仍旧多发，市场担忧焦煤供应再度紧缩，另一方面，粗钢控

产仍未实际落地，钢厂开工仍在高位，双焦现货供求仍易紧张，且市场对今年粗钢平控能否落地有质疑，

盘面低位反弹修复高基差。未来继续反弹的空间预计有限，因终端需求难以承接目前的高成本，钢厂亏

损逐步扩大，将继续压制现货及盘面价格。 
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操作 

建议 

双焦仍在震荡格局中，关注钢厂开工及政策限产的变化，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 
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铁矿石 

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 
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图 3  焦煤内外价差 图 4 焦煤库存 

  

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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