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� 钢材：本周螺纹钢产量为245.61万吨，较上周跌-9万吨，减量来自高炉，近期钢价持续走低后，钢厂亏损扩大，检修增多，故螺纹钢产量下降。需

求端，螺纹钢表观消费量为298.15万吨，环比-6.73万吨，国内疫情仍有反复，叠加下游处于季节消费淡季影响，需求环比下降。库存方面，厂库降

-9.99万吨，社库降-42.55万吨，总库存降-52.54万吨至1038.81万吨，库存逆季节去库。成本方面，铁矿石补跌，双焦走势疲软，废钢价格暴跌，

成本支撑下移。总的来说，目前螺纹钢供需有所转好，库存逆季节去库，不过钢厂减产及海外经济衰退预期影响下，炉料价格持续下降，成本松动，

拖累钢价上涨，短期仍有可能进一步下跌。

� 铁矿：近期受巴西强降雨影响，全球铁矿石发货量环比回落；需求端，海外经济衰退预期下，海外钢价大幅下挫，海外钢厂主动检修停产，国内钢

厂因亏损严重，近期检修停产不断增多，当前国内外铁矿石需求均面临下降。总的来说，铁矿石供需逐步宽松，价格上方压力大，中长期震荡偏弱

运行，但是短期巴西降雨影响发货节奏，铁矿石主力相对抗跌，下跌节奏或有反复。建议逢高做空2301合约。

� 焦煤：近期随着钢价和焦炭价格持续下跌后，钢厂和焦化厂亏损严重，钢材产量和焦炭产量均出现下降，炼焦煤需求走弱。而供给端，国内炼焦煤

产量小幅下降，进口蒙煤通关回升，中澳关系缓解，澳煤有一定进口预期，整体供应好转。总的来说，当前海外经济衰退预期下，焦煤价格随钢价

承压下行，但是总库存处于低位对价格有支撑，预计短期焦煤宽幅震荡运行。

� 焦炭：钢厂开启焦炭第三轮提降，降200元/吨，累计降500元/吨。需求端，钢厂检修增多，铁水产量下降，焦炭需求回落。供给方面，国内各地焦

化厂亏损，全国平均吨焦利润为-149元/吨，焦化厂提产动力不足，产量下行。总的来说，目前焦炭供需双弱，总库存仍处于历史低位，对焦炭价格

有支撑，预计短期焦炭震荡偏弱运行。

风险提示：房地产政策放松超预期（涨）、煤炭产区重大安全事故（涨）、粗钢减产超预期（涨） 、原料端政策调控（跌） 、澳煤放开进口（跌）、俄乌战争变化、国内疫情变化
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� 7月11日。中国6月金融数据大超预期。央行公布数据显示，上半年新增人民币贷款13.68万亿元，同比多增9192亿元；其中，6月新增人民币贷款2.81万亿元，同比多增

6867亿元。上半年社会融资规模增量为21万亿元，比上年同期多3.2万亿元；其中，6月社融增量5.17万亿元，比上年同期多1.47万亿元。6月末M2同比增长11.4%，创

下今年以来同比增速新高，连续3个月保持两位数增速。专家指出，为进一步降低实体经济融资成本，下半年LPR报价或存在下调空间。

� 7月12日。欧元兑美元隔夜一度跌破平价水平，最低触及0.9999，为近20年来首次。德国央行行长内格尔则表示，如果没有反面的明确证据，目前欧元价格走势从根本

上说是合理的，随着欧洲央行决策者们定于本月开始加息，这将是10多年来的首次加息，今年晚些时候可能还会有进一步加息，加息的速度将取决于数据的发展情况

� 7月13日。央行货币政策司司长邹澜回应下半年降准降息计划表示，目前流动性保持在较合理充裕还略微偏多的水平上。未来央行将综合考虑经济增长、物价形势等基本

面情况，合理搭配货币政策工具，保持流动性合理充裕，进一步推动金融机构降低企业融资成本，为巩固经济恢复创造适宜的货币金融环境。

� 7月13日。美国6月CPI、PPI数据相继“爆表”。数据显示，美国6月PPI同比上升11.3%，超出市场预期的10.7%，前值由10.8%修正为10.9%；环比升1.1%，预期0.8%。

6月核心PPI同比升8.2%，预期8.1%，前由8.30%修正为8.5%；环比升0.4%，预期及前值均为0.50%。物价数据大超预期引发市场对美联储更加激进加息的预期，市场

开始预计美联储将在7月加息100个基点。美国财长耶伦表示，美国通胀率仍然“高得不可接受”，降低通胀率是政府首要任务。

� 7月13日。全球央行加息潮愈演愈烈。加拿大央行宣布加息100个基点至2.5%，高于市场预期的加息75个基点，并强调未来有必要进一步上调利率。韩国央行宣布加息

50个基至2.25%，为史上首次加息50个基点，同时也是首次连续三次加息。新西兰联储宣布将基准利率上调50个基点至2.5%，为今年以来第三次加息50个基点，也是连

续第六次加息。

� 7月14日。国务院总理李克强主持召开经济形势专家和企业家座谈会时表示，要抓住经济恢复重要窗口期，坚持发展是解决我国一切问题的基础和关键，推动经济运行尽

快回归正常轨道。保持经济运行在合理区间，要应对好两难多难问题，既稳增长，又防通胀、注意防输入性通胀。保持宏观政策连续性，既要有力，尤其要加大稳经济一

揽子政策措施实施力度，又要合理适度，不预支未来。稳经济一揽子政策实施时间才一个多月，还有相当的实施空间，要继续推动政策落地和效果显现。

� 7月14日。银保监会回应“房贷断供”事件称，将引导金融机构市场化参与风险处置，加强与住建部门、央行工作协同，支持地方政府积极推进“保交楼、保民生、保稳

定”工作，依法依规做好相关金融服务，促进房地产业良性循环和健康发展。据统计，目前已有包括国有六大行在内的17家银行发布公告回应“停贷”事件，均称相关

业务整体规模较小，风险可控。
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行情回顾

数据来源：Wind 冠通研究
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前二十持仓情况

数据来源：Wind 冠通研究
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焦炭持仓与价格对比

净多单（手） 焦炭主力结算价（右轴）

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

-10,000

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

2021-07-16 2021-10-16 2022-01-16 2022-04-16

焦煤持仓与价格对比

净多单（手） 焦煤主力结算价（右轴）

� 螺纹钢、热轧卷板、铁矿石和焦

炭前二十持仓为净空。

� 焦煤前二十持仓为净多。
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煤焦钢矿主力基差

数据来源：Wind 冠通研究

-600
-400
-200

0
200
400
600
800

1000
1200

螺纹钢基差

2017 2018 2019 2020 2021 2022

-200
-100

0
100
200
300
400
500
600

热轧卷板基差

2017 2018 2019 2020 2021 2022

0

100

200

300

400

500

600

铁矿石基差

2017 2018 2019 2020 2021 2022

-600
-400
-200

0
200
400
600
800

1000
1200
1400
1600

焦炭基差

2020 2021 2022

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

焦煤基差

2018 2019 2020 2021 2022

� 煤焦钢矿，各品种盘面均贴水现货。

� 海外经济衰退预期叠加国内终端需求弱势，

盘面对未来价格悲观，价格相对现货更为弱

势。
备注：期货价格均选择主力合约收盘价；现货价格分别采用：螺纹钢：HRB400E：

Φ20：上海；热轧板卷：Q235B：4.75*1500*C：上海；粉矿：Fe62%：澳大利亚

产：青岛港；准一级焦：A13，S0.7，MT7，CSR60：日照港；低硫主焦煤：A9.5，

V20-24，S0.8，G80，Y15，MT10：吕梁产：出厂价格：柳林。



7数据来源：MySteel 冠通研究

6月金融数据超预期

上半年GDP同比增长2.5% 

� 6月社融增量为5.17万亿元，比上年同期多1.47亿元，远超市场预期，本月社融同比显著走强的主要支撑可能仍在于政策供给端发力。居民中长期

贷款增加4167亿元，居民中长贷回升但仍然弱于季节性水平，中长贷的明显回升或反映居民消费及购房需求有所回暖。

� 6月M2-M1之差从5月的-6.5%收窄至-5.6%，说明在信用供给支撑和疫情好转下，货币在实体中的流通速度上行。
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8数据来源：MySteel 冠通研究

房地产：销售和拿地走差
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� 1—6月份，房地产开发企业到位资金76847亿元，同比下降25.3%。

� 1—6月份，本年购置土地面积3628万平方米，同比-48.3%。

� 1—6月份，房地产开发企业房屋施工面积848812万平方米，同比下降2.8%。房屋新开工面积66423万平方米，下降34.4%。房屋竣工面积

28636万平方米，下降21.5%。

� 1—6月份，商品房销售面积68923万平方米，同比下降22.2%。商品房销售额66072亿元，下降28.9%。



9数据来源：MySteel 冠通研究

基建发力，6月专项债发行创新高

� 1-5月基建设施建设投资累计同比+8.16%。下半年基建投资将继续作为逆周期“稳增长”的抓手。

� 资金方面，据不完全统计，截至6月末，新增地方专项债发行规模逾3.4万亿元，占全年新增专项额度的99%（剔除中小银行专项债）。其中，6月

新增专项债发行约1.37万亿元，创近年单月新高。近期，地方正在抓紧第三批专项债券申报工作。
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10数据来源：MySteel 冠通研究

6月制造业PMI明显回升
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� 国内疫情仍有反复，对终端需求的影响仍存。
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疫情又出反复
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全国建材成交走弱

� 国内疫情仍有反复，叠加季

节性消费淡季影响，钢价承

压下跌，市场观望情绪浓厚，

全国建材成交量表现不佳，

持续走弱。

数据来源：MySteel 冠通研究
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� 电炉吨钢利润明显回升。近期废钢

价格大幅下调后，电炉利润修复，

环比明显回升。上海地区厚度大于

6mm的重废价格为2390元/吨，

较周初跌-350元。

� 而高炉利润维持低位。主要是巴西

强降雨影响，铁矿石供应端受扰动，

导致近期铁矿石价格较为坚挺，故

高炉利润低位运行。

� 高利润下需关注市场风险，抄底关

注成本线。目前吨钢利润低，且下

半年有粗钢减产的预期，建议中长

期关注做多钢厂利润的机会。
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吨钢利润
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铁水产量继续下降
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� 截止7月15日，全国247家钢厂高

炉开工率76.98%，环比上周下降-

1.55%；日均铁水产量为226.26万

吨，环比-4.58吨。

� 国内检修钢厂不断增加，低利润下，

复产钢厂极少，铁水产量继续下降。

数据来源：MySteel 冠通研究



� 产量906.54万吨，-15.72万吨，同比-

15.15%。

� 厂库610.28万吨，-13.08万吨；

� 社库1432.74万吨，-34.74万吨，

� 总库存为2043.02万吨，-47.82万吨；

� 表观消费量为954.36万吨，-27.51万吨，

同比-11.41%
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� 产量245.61万吨，-9万吨，同比-30.75%。

� 厂库311.66万吨，-9.99万吨；

� 社库727.15万吨，-42.55万吨，

� 总库存为1038.81万吨，-52.54万吨；

� 表观消费量为298.15万吨，-6.73万吨，同

比-16.84%
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� 产量311.9吨，-0.73万吨，同比-5%

� 厂库89.65万吨，+0.26万吨；

� 社库284.98万吨，+9.48万吨，

� 总库存为374.63万吨，+9.74万吨；

� 表观消费量为302.16万吨，-7.58万吨，同

比-7%

17
数据来源：MySteel 冠通研究

热轧卷板基本面
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� 截止7月8日全球铁矿石发货量

为2814万吨，环比-371.3万吨。

上周巴西出现强降雨，全球铁矿

石发货量回落。

� 铁矿石普氏价格指数下跌。

18
数据来源：MySteel 冠通研究

原料：全球发货量环比回落
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� 截止7月15日，全国126家矿山产能利用率和铁精粉日均产量为63.93%和40.33万吨，环比-0.64%和-0.41万吨/天。

� “基石计划”提出：到2025年，要在中国国内新增1亿吨铁矿石产量，这个目标并不容易实现。中国铁矿资源储量丰富，位居世界第四，

但是资源分散，平均品位不及35%，开采难度大，导致国产铁精粉成本高。国内在2021年高矿价刺激下，铁精粉总产量仅有2.85亿吨，

较2020年仅提高5%的水平，那么随着后期铁矿石价格的不断下滑，矿企开采盈利下降，整体上2025年增加1亿吨的基石计划不容易实现。
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数据来源：MySteel 冠通研究

原料：国产矿环比下降
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� 截止7月15日，45港口铁矿石库存为

13028.296万吨，环比+373.67万吨。

港口库存明显累库。

� 64家样本钢厂进口烧结粉矿库存为

1401.73万吨，环比-44.91万吨。钢

厂按需采购，钢厂铁矿库存低位运行。

20
数据来源：MySteel 冠通研究

原料：港口库存明显累库
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� 截止7月15日，独立焦化厂焦

炭日产量为54.42万吨，环比-

1.55万吨；样本钢厂焦炭日产

量为47.17万吨，环比-0.33万

吨。

� 焦炭开启第三轮提降，累计下

降700元/吨。

� 全国平均吨焦盈利-149元/吨，

环比上周+35元。焦化厂亏损，

焦炭产量回落。

� 本周钢厂产能利用率和焦化厂

产能利用率均出现下降。
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原料：焦炭供应回落
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� 截止7月15日，焦炭总库存为

954.01万吨，环比+10.98万吨。

其中港口库存、独立焦化厂，样

本钢厂库存分别变化-1.6万吨、

+6.47万吨、+6.11万吨。

� 近期钢厂和焦化厂均出现大面积

亏损，导致焦炭呈现供需双弱的

格局，本周总库存开始累库，但

库存总量仍处于偏低水平。

22
数据来源：MySteel 冠通研究

原料：焦炭累库，总库存偏低
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� 7月15日，110家洗煤厂开工率和日均产量分别为71.57%和60.34万吨，分别变化-0.07%和-0.64万吨。
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数据来源：MySteel 冠通研究

原料：国内焦煤供应回落
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� 蒙煤：甘其毛都口岸日通关回升至550车附近，满都拉口岸

日通关超200车，策克口岸日通关超100车。蒙煤通关回升。

24
数据来源：MySteel Wind 冠通研究

原料：蒙煤通关回升

0

100

200

300

400

500

600

700

2018-01 2019-01 2020-01 2021-01 2022-01

炼焦煤进口：分国别（万吨）

澳大利亚 蒙古 美国 俄罗斯联邦 加拿大

0

100

200

300

400

500

600

700

800

2021-1-1 2021-4-1 2021-7-1 2021-10-1 2022-1-1 2022-4-1 2022-7-1

国际市场主焦煤价格：美元/吨

主焦煤：美国产：CFR价 主焦煤：CFR价：加拿大

主焦煤：澳大利亚产：CFR 瘦焦煤：CFR价：俄罗斯

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

2020-01-01 2020-07-01 2021-01-01 2021-07-01 2022-01-01 2022-07-01

国内主焦煤和蒙煤价格对比：元/吨

低硫主焦煤：柳林 原煤：蒙古产：甘其毛都 焦煤：沙河驿镇



� 截止7月15日，焦煤总库存为

2326.45万吨，环比-69.96万吨。

其中港口库存、矿山企业库存、

独立焦化厂，样本钢厂库存分

别变化+2.9万吨、+4.22万吨，

-69.08万吨和-8万吨。

� 焦煤低库存对价格支撑较强。
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数据来源：MySteel Wind 冠通研究

原料：焦煤总库存维持去库
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