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月报·钢材

20150712 钢材月报 需求低迷 弱势盘底

钢材价格 6月初至今价格波动较大，中旬过后价格呈现加速下

跌态势，同时七月上旬受股市风险传导下跌速度有所加快，但快速下

跌后逐步企稳。螺纹基本面变化不大，基建项目虽然不断批复，但据

审计调查 9 成未曾动工，需求无法实际体现在钢材需求上。央行货币

政策工具频繁使用，但主要作用于证券市场以及利率调控。铁矿 6 月

中旬表现相对螺纹较强，但下旬后随着澳洲以及巴西港口发货量的逐

步增加，交易所实行港口堆矿区交割以及混矿销售等一系列利空政策

后，矿石价格不断加速下行，在突破前期低点后超跌反弹，此次下跌

海外矿山并未像 4月出现减产动作，预计后期将震荡弱势下行。

6月宏观经济数据延续下行趋势一路走低，一季度 GDP报 7%，
而二季度 GDP市场普遍预期将低至 6.8%，经济下行压力较大，虽然基
建项目已多达万亿，但“公私合营关系”以及地方财政入不敷出等因

素限制，工程进展缓慢，如二季度 GDP符合市场预期，那将意味着将
在下半年政府需要拿出切实的刺激方案才能完成今日GDP增长 7%的任
务。

铁矿石方面，一直影响铁矿价格的人为因素告一段落，一系列

利空政策出台，贸易商将不会轻易囤货挺价，巴西 40吨大船将正式靠
岸，将大幅降低淡水河谷的铁矿成本。

钢材铁矿自身基本面都未有变化，受股市风险传导影响，连续

几日大幅下跌后，逐步企稳，后期重回自身基本面，弱势震荡下行，

铁矿普氏价格已 48 美元，在前期矿山减产价格附近，在海外矿山没有

实际减产动作之前，螺纹铁矿将继续震荡下行。

万超宇 分析师
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一．宏观要闻
中国官方 6月制造业 PMI 环比持平

2015 年 6 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.2%，与上月持平，高于临界点，

制造业持续小幅扩张。从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数、新

订单指数和供应商配送时间指数继续高于临界点，从业人员指数和原材料库存指数低于临界

点。生产指数为 52.9%，与上月持平，高于临界点，表明制造业生产增长保持平稳。新订单

指数为 50.1%，比上月回落 0.5 个百分点，仍位于临界点上方，表明制造业市场需求增速放

缓。从业人员指数为 48.1%，比上月略降 0.1 个百分点，低于临界点，表明制造业企业用工

量持续减少。原材料库存指数为 48.7%，比上月回升 0.5 个百分点，但仍位于临界点下方，

表明制造业生产用原材料库存量继续减少，降幅有所收窄。供应商配送时间指数为 50.3%，

比上月回落 0.6 个百分点，高于临界点，表明制造业原材料供应商交货时间有所加快。

二．钢材铁矿相关分析
1.铁矿石供需

国内原矿产量：

（数据来源：wind）

随着进口价格不断下滑，国内原矿产量自 2014 年 9 月以来环比持续下滑，5月原矿产量

11766.28 万吨，当月同比下降 9.89%，上月同比下降 15.88%。

http://baike.sososteel.com/doc/view/69421.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/67010.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/68916.html
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全国主要港口铁矿石库存 8210万吨，较上周统计数据小幅上涨 25万吨，连续 2周库存
上涨，其中澳矿 4337万吨，巴西矿 1274万吨，印度矿 32万吨。

（数据来源：wind）

需求方面

（数据来源：wind）

唐山钢厂高炉开工率截至 7月上旬为 88.3%，上期值为 90.26，钢厂高炉开工率持续走低，

与钢材需求不振，钢厂亏损高炉检修传闻符合。

http://baike.sososteel.com/doc/view/46765.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
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钢厂库存

7月上旬数据进口矿平均库存可用天数为 23 天，进入 6 月上旬以来，钢厂亏损对自身设备

检修增加，采购铁矿积极性一般，对铁矿价格形成一定压制。

2.螺纹钢供需

（数据来源：wind）

从上图中能看出 6月下旬粗钢旬产量 173.5 万吨环比有所下降，根据中钢协预估 7月

上旬全国粗钢产量将继续环比下跌。7月上旬重点基建项目需求端尚无起色，钢厂亏损，进

入传统淡季，钢厂主动检修设备。
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（数据来源：wind）

2015 年 1-6 月国内铁矿投资 2342 亿元，同比增幅 13.2%，前值 21%

（数据来源：wind）

国内公路建设投资 2015 年 1-6 月累计 6469 亿元，累计增幅 10.17%，前值 13.37%

基建数据基本符合国内经济下行的实际状况。需求端疲软导致钢材价格难以有效上涨。
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3.螺纹铁矿套利分析

（数据来源：倍特期货）

上图数据时间选用 2013 年 10 月 24 日至 2015 年 7 月 13 日交易日数据，从上图中我们可

以看出铁矿/螺纹比值总体趋势是不断缩小的，4月中下旬铁矿港口缺货，贸易商囤货挺价，

带动一轮反弹，但伴随着股市风险传导以及人为因素消退后，比较再次加速下行。基于对后

市螺纹铁矿将再次震荡走低的判断，套利单可尝试卖铁矿买螺纹操作。

（数据来源：倍特期货，为方便观察铁矿/螺纹数据经过处理）
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三．螺纹铁矿后市展望与操作建议
7 月中恰逢国内经济运行状况大考之时，月中将公布二季度经济运行状况，市场普遍预

计二季度 GDP 增长 6.8%，如果经济状况如市场所预期，将低于年终目标 7%，那市场将预期

后市国家将出台更多经济刺激政策出台。如二季度能超出市场预期完成 7%增长，那后期国

家政策出台将保持稳健。

螺纹铁矿基本面无法短时期内发生较大变化，消息将暂时成为短期推动价格的主要因

素。短线操作上取决于二季度经济数据是否符合市场预期，如二季度 GDP 增长符合市场预期

6.8%，则螺纹铁矿将吸引部分多头投机资金入市抄底，先扬后抑，逐步震荡走低。如二季度

GDP 增长符合市场预期，螺纹铁矿将延续目前弱势盘整态势。螺纹短期区间 2050-1990 之间，

铁矿短期区间 380-320 之间。


