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观点汇总
⚫ 钢材：目前成材需求淡季特征明显，但从基本面数据看，近两周成材供需矛盾并未进一步加深。成本支撑逻辑上，近期粗钢

产量调控传言频出，市场对于粗钢压减的预期逐渐强化施压原料端，成本支撑有走弱预期；但是短期钢厂仍有一定盈利，主

动减产动力不足，铁水后续仍小幅探涨空间；原料端铁矿石低价资源买盘形成支撑，焦炭自身供需偏紧俏、钢焦博弈加大，

预计减产政策实际落地前，市场会反复博弈，原料端大幅下挫可能性较小。总体上，我们认为当下成材自身供需矛盾有限的

状态下，黑色系主要跟随市场粗钢减产、宏观政策预期震荡反复；从持仓变动上看，多空双方博弈加剧，目前的估值水平下，

多头上涨无驱动，空头下方空间有限，近几日宏观情绪有所回落，预计成材在支撑位附近窄幅震荡，继续跟踪政策动向。操

作上，多单规避，单边观望为宜，多卷螺差头寸继续持有；螺纹2410关注3580、热卷2410关注3760附近支撑，有效下破后分

别关注3530和3700附近支撑。

⚫ 铁矿：本期澳巴发运冲量，非主流矿发运也发力，外矿发运大幅回升，刷新年内高点；本期到港有所回落。今年年初以来，

外矿发运和到港均同比高于去年；季节性走势上看，澳洲矿财年末冲量，巴西发运亦处于季节性回升阶段，后续到港压力仍

较大。需求端，日均铁水产量、钢厂日延续小幅回升态势；目前看钢厂盈利状况尚可，后续两周铁水仍有小幅回升空间，需

求端韧性仍存。库存端，外矿供应压力较大，短期港口库存仍难进入有效去化的状态。我们认为短期黑色系主要受预期扰动，

前期下跌后估值风险已经有较好释放，800附近买盘较强，盘面继续下挫或仍需要看到基本面格局实质性的走弱，盘面多空博

弈加剧，短期建议震荡反复思路对待，目前看铁矿石产业现实和预期均偏空，无上涨驱动，单边暂时观望为主。下方支撑关

注800附近。关注相关政策落地情况。

⚫ 风险提示：钢厂主动减产、成材需求崩塌、原料端供应端扰动加大、粗钢产量调控政策、海内外宏观扰动



➢ 6月21日。住房城乡建设部召开收购已建成存量商品房用作保障性住房工作视频会议。会上，住房城乡建设部明确表示，各地要推动县级以上城

市有力有序有效开展收购已建成存量商品房用作保障性住房工作。要坚持以需定购，准确摸清需求，细致摸排本地区保障性住房需求底数和已

建成存量商品房情况，合理确定可用作保障性住房的商品房房源，提前锁定保障性住房需求。

➢ 6月20日。央行行长潘功胜在2024陆家嘴论坛上表示，推出房地产支持政策组合，包括降低个人住房贷款最低首付比例、取消个人房贷利率下限、

下调公积金贷款利率，并设立保障性住房再贷款，用市场化方式加快推动存量商品房去库存。

➢ 6月20日。央行行长潘功胜在2024陆家嘴论坛上表示，中国货币政策的立场是支持性的，为经济持续回升向好提供金融支持；未来可考虑明确以

央行的某个短期操作利率为主要政策利率；把国债买卖纳入货币政策工具箱不代表要搞量化宽松；未来还可以继续优化货币政策中间变量，逐

步淡化对数量目标的关注；需要考虑对货币供应量的统计口径进行动态完善。

➢ 6月20日。“5·17”新政满月，广州、上海、深圳、杭州、成都、武汉等重点一二线城市楼市成交均出现积极变化。其中，广州市场热度提升

明显，网签量较之前上涨一成；武汉5月新房日均成交较4月增长39.8%。

➢ 6月19日。广东敬业钢铁有限责任公司决定从自6月18日起出具限价政策，螺纹钢HRB400E基准规格售价低于3400元的订单不再接单销售。

➢ 6月19日。国家发改委新闻发言人李超表示，在各方共同努力下，推动大规模设备更新和消费品以旧换新工作取得良好开局。1—5月份，主要电

商平台家电以旧换新销售额增长超过80%，以旧换新成为推动家电消费增长的重要因素。正在抓紧出台电解铝、数据中心、煤电低碳化改造和建

设等其他重点行业节能降碳专项行动计划。

➢ 6月17日。中国人民银行数据显示，5月，由于市场融资需求不足，叠加“挤水分、防空转”的政策导向，人民币贷款新增9500亿元，同比少增

4100亿元；而随着政府债、企业债发行节奏加快，社会融资重回扩张，当月新增20692亿元，同比多增5132亿元。

➢ 6月17日。5月末，广义货币（M2）同比增速7.0%，狭义货币（M1）同比下降4.2%，M2和M1增速的“剪刀差”扩大至11.2个百分点，为2022年1月

以来最高水平。
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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

➢ 焦炭、热卷、螺纹主力前二十持

仓净空，净空单周度增加；

➢ 铁矿石、焦煤主力前二十持仓净

空，净空单周度减少。
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煤焦钢矿主力基差

数据来源：Wind 冠通研究

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。

➢ 黑色系各品种基差周度小幅波动。
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基建

➢ 1-5月基础设施投资同比增长5.7%，增速比全部投资高1.7个百分点，环比1-4月下降0.3个百分点，拉动全部投资增长1.3个百分点。

➢ 2024年1-5月新增地方政府债券发行额为11068亿元，同比下降约38.81%。1-5月新增专项债发行额约占全年拟发行额度的29.76%，较去年减少20.16

个百分点。5月我国新增专项债的发行额为4383.5亿元，环比4月份增加3500亿元。

➢ 6月12日-6月18日，基建水泥直供量175万吨，环比下降2.23%，年同比下降11.61%。雨水持续叠加资金情况暂无好转迹象，目前多项目进度放缓，

且新增项目较少，总体上相对淡季阶段基建需求边际走弱。
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房地产：商品房成交表现仍偏弱

➢ 从2024年1-5月份地产各

项指标来看，产业链各环

节仍维持较大的同比负向

增速。今年地产用钢需求

仍处在收缩阶段。

➢ 高频数据看，土地成交面

积和商品房成交面积符合

季节性走势，但绝对水平

处在近几年偏低水平。5

月17日，地产新政之后，

市场反应依旧平淡。
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制造业
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➢ 5月份制造业PMI为49.5%，环比下降0.9个百分点，

连续两个月回落，目前处于收缩区间，生产指数为

50.8%，比上月下降2.1个百分点；新订单指数为

49.6%，比上月下降1.5个百分点；新出口订单48.3，

比上月下降2.3个百分点。总体上，生产仍维持在荣

枯线上方，延续扩张态势，但需求端仍显疲态，特

别是出口需求下滑明显。

➢ 2024年5月中国汽车产量235.3万辆，同比增长1.3%；

1-5月累计产量1133.1万辆，同比增长6.6%。2024年

5月中国汽车销量241.7万辆，同比增长1.48%；1-5

月累计销量1149.3万辆，同比增长8.26%。今年1-5

月份，汽车整体出口达到245万辆，同比增长27%。

但我国新能源汽车不断向全球渗透，招致了国外市

场的贸易保护行为，6月12日欧盟宣布将在7月4日起

对自中国进口的纯电动汽车加征关税，加征关税将

对我国出口至欧洲的车辆带来较大影响。

➢ 2024年2024年1-5月份，家电行业产量增速较1-4月

份有所下滑。其中，空调、家用电冰箱、家用洗衣

机、冷柜产量同比增速分别为16.7%、12.1%、9.4%

和22.8%，增速有所下滑但仍保持正向增速；彩电同

比增速为-0.1%，累积同比增速转负。2024年1-5月

份，家电出口数量同比+21.89%，家电出口为家电行

业带来较好支撑。



10数据来源：MySteel 冠通研究

粗钢产量

国家统计局数据显示

➢ 2024年5月，中国粗钢产量9286万吨，同比增长2.7%；生铁产量7613万吨，同比下降1.2%；钢材产量12270万吨，同比增长3.4%。

➢ 1-5月，中国粗钢产量43861万吨，同比下降1.4%；生铁产量36113万吨，同比下降3.7%；钢材产量57405万吨，同比增长2.9%。

➢ 根据中钢协数据，6月上旬，重点粗钢钢企日均产量224.83万吨，环比+7.19万吨，环比+3.3%，同比+0.77%。

5500

6000

6500

7000

7500

8000

8500

9000

9500

10000

10500

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

粗钢产量（万吨）

2019 2020 2021 2022 2023 2024

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000

8500

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

生铁产量（万吨）

2019 2020 2021 2022 2023 2024

160

170

180

190

200

210

220

230

240

250

重点企业粗钢日产（万吨）

2019 2020 2021 2022 2023 2024



11

建材成交偏弱

数据来源：MySteel 冠通研究
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高炉利润小幅收窄

数据来源：MySteel 冠通研究

➢ 截止6月20日，钢联口径的螺纹

钢高炉和电炉谷电利润分别-207

元 /吨和 -59元 /吨，周环比 -

25.17元/吨和-10元/吨；热卷利

润-142.05元/吨，周环比-12.32

元/吨。铁矿石港口价格、废钢

价格周度小幅波动，焦炭本周四

轮提涨暂未落地、钢材现货价格

周度小幅下跌，总体上吨钢利润

小幅收窄，华东谷电短流程小幅

亏损，热卷利润好于螺纹。

➢ 盘面利润周度先修复后收缩。近

期黑色系保持区间内窄幅震荡的

态势，盘面表现反复，盘面利润

亦呈现震荡态势。
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13

日均铁水小幅回升

➢ 截止6月20日，247家钢厂高炉开

工率82.81%，环比+0.76个百分点，

同比-1.28个百分点；产能利用率

89.76%，环比+0.23个百分点，同

比-1.84个百分点。

➢ 截止6月20日，钢厂盈利率51.95%，

环比+2.17个百分点，同比-8.22

个百分点。

➢ 6月15日至6月20日当周，日均铁

水产量239.94万吨，环比+0.63万

吨，铁水连续延续小幅上涨态势。

目前铁水处在历年同期中等水平，

钢厂盈利状况尚可，板材需求较

好、建材库存不高，预计短期钢

厂维持较强的生产力度，铁水暂

时高位运行，难有大幅下滑。

数据来源：MySteel 冠通研究
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6月20日当周：

➢ 五大材产量891.49万吨，环比-5.72万吨，同比

-4.51%；

➢ 表需896.7万吨，环比+8.25万吨，同比-7.14%；

➢ 社库1271.55万吨，环比+4.08万吨；

➢ 厂库490.02万吨，环比-9.31万吨；

➢ 总库存1761.57万吨，环比-5.23万吨。

五大材产降需增，库存延续小幅去化。其中建材需

求回升、板材产需双增。

14

五大钢材基本面

数据来源：MySteel 冠通研究
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板材、建材基本面

数据来源：MySteel 冠通研究
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6月20日当周：

➢ 产量230.53万吨，环比-1.88万吨，同比-15.64%；

➢ 表需为235.77万吨，环比+8.66万吨，同比-20.95%；

➢ 社库573.09万吨，环比+2.33万吨；

➢ 厂库202.57万吨，-7.57万吨；

➢ 总库存775.66万吨，环比-5.24万吨。

➢ 螺纹产量小幅下降，减量主要来自长流程、短流程

变动较小，短流程亏损较大限制复产，预计短期螺

纹钢产量小幅波动。天气影响减弱，本期建材需求

小幅回升，同比去年下滑超20%。产降需增状态下，

本周建材由累库转为小幅去化。

16

螺纹钢基本面

数据来源：MySteel 冠通研究
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6月20日当周：

➢ 产量320.72万吨，环比-6.93万吨，同比+3.89%；

➢ 表需320.74万吨，环比-7.93万吨，同比+2.26%；

➢ 厂库88.84万吨，环比-0.4万吨；

➢ 社库324.97万吨，环比+0.38万吨；

➢ 总库存为413.81万吨，环比-0.02万吨。

➢ 热卷产需均高位小幅回落，目前均处于中等水平，

淡季板材需求韧性更好，预计供应端压力难有持续

性下滑；热卷供需缺口较小，本期库存基本上持稳，

预计短期总库存高位波动。

17
数据来源：MySteel 冠通研究
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➢ 全球铁矿石发运总量3455.0万吨，环

比增加423.4万吨。澳洲发运量2089.8

万吨，环比增加136.2万吨，其中澳洲

发往中国的量1785.5万吨，环比增加

181.7万吨。巴西发运量770.9万吨，

环比增加130.8万吨。

➢ 中国45港铁矿石到港总量2207.4万吨，

环比减少229.0万吨；北方六港铁矿石

到港总量为 1178.5万吨，环比增加

25.5万吨。

➢ 5月份从澳巴以外国家进口铁矿石

1813.17万吨，月环比-51.08万吨，今

年1-5月份非主流矿进口同比+23.62%。

➢ 截 至 6月 20 日 ，铁 矿石普 式指 数

（62%Fe） 106.7美元/吨，本周铁矿

石普式指数周度震荡整理，周环比

+0.1美元/吨。
18

数据来源：MySteel 冠通研究

原料：外矿供应同比偏强
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➢ 截止6月14日，全国126家矿山铁精粉日均产量和产能利用率分别为42.92万吨和68.03%，环比-0.1万吨/天和-0.16个百分点，目前产量处

于近几年同期高位。本期华东地区矿山小幅减量、华北地区小幅增量。

➢ 长远看，“基石计划”背景下，加快国内铁矿资源开发势在必行，预计中长期内矿产量呈现回升态势。
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数据来源：MySteel 冠通研究

原料：国内矿产量高位运行
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➢ 截止6月20日当周，日均疏港311.52万吨，环比+2.14万吨，同比+7.7万吨。本期港口日均疏港量小幅回升，其中北方三个区域、以及华南地

区港口日均疏港量同步回升，而沿江因梅雨天气影响部分港口疏港，致使区域内疏港有所下滑。

➢ 截止6月20日当周，钢厂日耗294.01万吨，环比+1.1万吨，同比-4.99万吨。本期整体进口矿日耗小幅增加，主要由于华东、华北地区部分钢

厂高炉复产，进口矿日耗增加较多。

20
数据来源：MySteel 冠通研究

原料：钢厂日耗、港口疏港均小幅回升
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➢ 截止6月20日，45港口铁矿石库存为14883.27万吨，环比-9.35万吨，同比+2090.29万吨。本期东北地区港库降幅较其他区域明显，但区域内在

港船舶数量环比增加；华东地区随着区域内到港回落，铁矿石卸货入库量下降致使库存同步下滑；而其他三个地区辐射港口库存均有小幅累库。

➢ 截止6月20日，247家钢厂进口矿库存9214.13万吨，环比-35.79万吨，同比+639.76万吨。除华东、华南地区由于部分钢厂海漂货发出，进口矿

库存小幅增加外，其他地区库存均有所下降，其中东北地区降幅较大。

➢ 截止6月13日，国内126家矿山铁精粉库存67.14万吨，较5月底-4.04万吨，处于同期偏低水平。国内矿山铁精粉呈现供需紧平衡的状态。

21
数据来源：MySteel 冠通研究

原料：港口库存高位去化仍较难
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