
 

 全球商品研究·铁矿石&钢材 

 预期强于现实，黑色震荡运行 

2024 年 5 月 27 日  星期一

周度观点 

钢材：预期强于现实，板材库存压力较大 

行情回顾 

现货报价，杭州螺纹钢 HRB400E 20mm 现货汇总价收

于 3730 元/吨（周环比+70），上海热卷 4.75mm 汇总价 3870

元/吨（周环比+10），唐山钢坯 Q235 汇总价 3560 元/吨（周

环比+60）。（数据来源：Mysteel） 

核心观点 

宏观强预期提高了黑金估值，一方面贵金属和有色金属

价格创新高；另一方面地产重磅政策“三箭齐发”，央行设

立 3000 亿元保障性住房再贷款；下调首套和二套住房贷款

比例；下调个人住房公积金贷款 0.25 个百分点。 

上周四钢联口径，基本面数据略转弱，钢材表需环比下

滑，去库放缓。其中螺纹产量继续增加，废钢用量大幅增加，

电炉开工快速回升，表需环比下滑，去库放缓；热卷供需双

高，需求强度主要靠出口来维持，但库存压力较大，尤其是

其下游冷轧和镀锌板库存。据 SMM 统计，32 港口离港量 5

月周均值 228 万吨，属于年内最高，钢材出口大幅增加反映

内需较弱。 

总结来看，宏观强预期提高了黑金估值，钢材基本面暂

无明显矛盾，但随着铁水继续增加，后期可能面临供应和库

存压力，且出口大幅增加表明内供压力不断增加，预计后期

先涨后跌。 
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铁矿石：发运高位，港口继续累库 

行情回顾 

现货报价，普式 62%Fe 价格指数 120.55 美元/吨（周环

比+2.55），日照港超特粉 735 元/吨（周环比+9），PB 粉 893

元/吨（周环比+8）。（数据来源：iFind，Mysteel） 

核心观点 

本期铁矿石发运大幅回升，到港环比下滑，不过同比仍

处于历史高位，钢联预计下期铁矿石发运将延续增势。据钢

联数据，本期全球铁矿石发运总量 3326.6 万吨，环比增加

257.9 万吨，澳洲巴西铁矿发运总量 2749.7 万吨，环比增加

294.1 万吨。中国 47 港到港总量 2526 万吨，环比减少 502.6

万吨；45 港到港总量 2424 万吨，环比减少 423.1 万吨。 

铁水产量逐渐接近去年同期水平，有上 240 万吨的可能

性。247 家钢企日均铁水产量 236.8 万吨，环比持平；进口

矿日耗 289 万吨，环比持平。 

即使铁水后期达到 240 万吨，也难持久，长期看今年供

大于求确定性较强，港口累库或超预期。上周四全国 45 个

港口进口铁矿库存为 14855 万吨，环比增加 50 万吨；港口

日均疏港量 299 万吨，环比下降 8 万吨。247 家钢厂库存

9339 万吨，环比增加 67 万吨。 

总结来看，地产政策提振，铁水有上 240 万吨的可能，

利好铁矿石需求。但从基本面对比来看，黑链中铁矿石供应

和库存压力最大，后期可能会承压，趋势性的走势需要基本

面矛盾进一步发酵。 
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一、 宏观数据追踪 

央行房贷新政出台满一周，多地火速跟进落实楼市新政。据不完全统计，目前，已有广东

19 个地市，湖北、云南、山西、甘肃、河北、陕西、宁夏、广西、重庆等省（区、市）宣布取

消当地首套房和二套房贷款利率下限。 

图1.  社会融资规模  图2.  居民中长期贷款增量 

 

 

 

数据来源：中国人民银行，兴证期货研究咨询部  数据来源：中国人民银行，兴证期货研究咨询部 

图3. 全国项目开工投资  图4.  地方政府新增专项债 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Wind，兴证期货研究咨询部 
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二、钢材高频数据跟踪 

1.1．期现价格价差 

上周钢材价格偏强，黑色系期货均呈现近弱远强（Contango 结构）的态势。 

图5.  螺纹钢现货价格  图6.  热卷现货价格 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图7.  螺纹钢 10基差  图8.  螺纹 10-01月差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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内外出口价差收窄，出口利润减少。 

图9.  国际热卷价格对比  图10.  国内外热卷价差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

卷螺差继续收窄，冷轧、镀锌板库存压力较大，冷热价差大幅收窄。 

图11.  卷螺价差  图12.  冷热轧价差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

1.2．成本利润 

焦炭第一轮提降落地，第二轮较难；钢厂盈利率暂无明显变化。 
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图13.  铁矿石价格指数  图14.  废钢价格指数 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图15.  焦煤价格指数  图16.  焦炭价格指数 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

 

图17.  螺纹钢长流程即期利润  图18.  247家钢企盈利率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：兴证期货研究咨询部，富宝资讯 
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1.3．供应 

铁水产量已经贴近去年同期；废钢用量大幅增加，电炉开工快速回升，成材供应压力进一

步增加。 

图19.  高炉产能利用率  图20.  电炉产能利用率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图21.  钢厂废钢到货量  图22.  钢厂废钢日耗量 

 

 

 

数据来源：富宝资讯，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图23.  螺纹产量  图24.  热卷产量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

1.4．需求 

上周钢材表需环比略降；成材出口保持高位，据 SMM 统计，32 港口离港量 5 月周均值 228

万吨，属于年内最高，钢材出口大幅增加反映内需较弱。 

图25.  螺纹表观消费  图26.  线材表观消费 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图27.  主流贸易商建材成交（螺纹+线材）  图28.  混凝土产能利用率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

地产重磅政策出台以来，成交改善并不明显。 

图29.  全国 30大中城市房屋成交面积  图30.  100大中城市土地成交面积 

 

 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind  数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind 

图31.  热卷表观消费  图32. 钢材国内 32港口出港量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 
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图33.  冷轧板卷表观消费量  图34.  镀锌板卷表观消费 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

 

图35.  型钢产量  图36.  带钢产能利用率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

1.5．钢材和原料库存 

上周钢材去库速率稍放缓，板材中冷镀板库存压力较大。 
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图37.  螺纹钢总库存  图38.  热卷总库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图39.  H型钢库存  图40.  工角槽社会库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图41.  钢厂带钢库存  图42.  带钢社会库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图43.  唐山钢坯库存  图44.  废钢库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图45.  焦煤库存  图46.  焦炭库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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三、铁矿高频数据跟踪 

2.1．期现价格价差 

铁矿石偏强运行，9-1 价差大幅收窄近平水，期现基差也在收窄，有向 C 结构发展的趋势。 

图47.  普式 62%铁矿石价格指数  图48.  日照港 PB粉价格 

 

 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图49.  卡粉-PB粉价差  图50.  卡粉-唐山 66%精粉价差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图51.  PB块-PB粉价差  图52.  PB粉-超特价差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图53.  09合约 PB粉基差  图54.  01合约 PB粉基差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2.2．海运费 

铁矿石海运费环比下跌。 
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图55.  波罗的海干散货指数  图56.  主要进口国-中国海运费 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2.3．铁矿发运和到港量 

本期铁矿石发运大幅回升，到港环比下滑，不过同比仍处于历史高位，钢联预计下期铁矿

石发运将延续增势。据钢联数据，本期全球铁矿石发运总量 3326.6 万吨，环比增加 257.9 万吨，

澳洲巴西铁矿发运总量 2749.7 万吨，环比增加 294.1 万吨。中国 47 港到港总量 2526 万吨，环

比减少 502.6 万吨；45 港到港总量 2424 万吨，环比减少 423.1 万吨。 

图57.  澳巴发运量  图58.  全球铁矿发运量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

 

 

 

 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

2
0
2

0
-1

0

2
0
2

0
-1

2

2
0
2

1
-0

2

2
0
2

1
-0

4

2
0
2

1
-0

6

2
0
2

1
-0

8

2
0
2

1
-1

0

2
0
2

1
-1

2

2
0
2

2
-0

2

2
0
2

2
-0

4

2
0
2

2
-0

6

2
0
2

2
-0

8

2
0
2

2
-1

0

2
0
2

2
-1

2

2
0
2

3
-0

2

2
0
2

3
-0

4

2
0
2

3
-0

6

2
0
2

3
-0

8

2
0
2

3
-1

0

2
0
2

3
-1

2

2
0
2

4
-0

2

2
0
2

4
-0

4

BDI指数

0

10

20

30

40

50

60

2
0

2
1
-0

1

2
0

2
1
-0

4

2
0

2
1
-0

7

2
0

2
1
-1

0

2
0

2
2
-0

1

2
0

2
2
-0

4

2
0

2
2
-0

7

2
0

2
2
-1

0

2
0

2
3
-0

1

2
0

2
3
-0

4

2
0

2
3
-0

7

2
0

2
3
-1

0

2
0

2
4
-0

1

2
0

2
4
-0

4

铁矿石海运费（美元/吨）
西澳-青岛 巴西-青岛

南非-中国 印度-青岛

1500

2000

2500

3000

3500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

澳巴发运-中国（万吨）

2021 2022 2023 2024

2000

2500

3000

3500

4000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

全球铁矿发运量（万吨）

2021 2022 2023 2024



周度报告                                

图59.  45港到港量  图60.  45港到港船舶 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图61.  压港天数  图62.  国产铁精粉产量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2.4．日均铁水产量 

铁水产量逐渐接近去年同期水平，有上 240 万吨的可能性。247 家钢企日均铁水产量 236.8

万吨，环比持平；进口矿日耗 289 万吨，环比持平。 
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图63.  45港铁矿日均疏港量  图64.  247家钢企日均铁水产量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图65.  64家钢厂块矿入炉比  图66.  64家钢厂进口烧结矿入炉比 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2.5．铁矿库存 

即使铁水后期达到 240 万吨，也难持久，长期看今年供大于求确定性较强，港口累库或超

预期。上周四全国 45 个港口进口铁矿库存为 14855 万吨，环比增加 50 万吨；港口日均疏港量

299 万吨，环比下降 8 万吨。247 家钢厂库存 9339 万吨，环比增加 67 万吨。 
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图67.  45港铁矿库存  图68.  45港铁矿石库存结构 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图69.  247家钢企进口铁矿库存  图70.  247家钢企进口铁矿库消比 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图71.  64家钢厂进口矿可用天数  图72.  266座矿山铁精粉库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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四、市场资讯 

1. 广东珠海、汕头、佛山、东莞、茂名等 19 城同步调整房贷政策，均下调首套房及二套

房贷首付比例，取消房贷利率下限。同时，拥有 2 套及以上住房并已结清相应购房贷

款的居民家庭，可以再次申请贷款。 

2. 截至 5 月 23 日，我的钢铁 300 家钢厂废钢库存总量 522.14 万吨，周环比减少 2.6 万

吨，降幅 0.5%；月环比增加 10.72 万吨，增幅 2.1%；年同比下降 36.14 万吨，降幅 6.47%。

300 家钢厂废钢日消耗总量 54.14 万吨，周环比增加 0.99 万吨，增幅 1.86%。 

3. 上周 Mysteel 废钢价格指数先跌后涨，周环比涨 1.42%。成品材表现强于废钢，螺废差、

板废差双双扩大，钢厂利润好转。铁废差来看，本周铁废价差略有缩小，目前废钢较铁

水成本倒挂 40 元/吨，废钢较铁水的性价比优势不明显。电炉厂方面，上周电弧炉开工

率和产能利用率连续两周双增，产能利用率重回 50%以上。 

4. 5 月 24 日，全国主港铁矿石成交 76.60 万吨，环比减 9.1%；237 家主流贸易商建筑钢

材成交 14.09 万吨，环比增 26.6%。 

5. 近期全球铁矿石发运量远端供应止降转增，已连续 5 周维持在 3000 万吨以上，处于近

3 年同期高位。根据 Mysteel 全球铁矿石发运量数据显示，本期值为 3068.7 万吨，周环

比增加 65.8 万吨；目前 5 月全球发运量周均值为 3066 万吨，环比 4 月增加 115 万吨，

同比去年 5 月增加 159 万吨。 
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