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一、核心观点 

1、成材：钢材价格近期在宏观政策的预期下持续反弹。本周钢材产销环比小幅下降，钢材库存延续去化。

目前钢材产量基本保持稳定，在粗钢压产政策落地前，钢价回升带来的利润小幅修复下，长流程短期内有一

定的复产需求，产量保持稳定，短流程则整体亏损产量缓慢下滑。需求方面则表现疲软，目前逐渐进入高温

季节，后续消费回升难盼，偏弱的消费能力也限制了本轮反弹的高度。短期在国内政策预期下，反弹行情或

将持续，但快速的上行加大了市场回调风险，长期来看压产政策的落地将对原材料价格形成利空影响，对钢

厂利润形成支持。 

2、铁矿石： 近期铁矿石基本面相对平稳，宽松政策预期增强，市场情绪修复，价格低位持续反弹。供

应端，海外矿山预计迎来季末的冲量，国内矿生产保持正常的输出量，产量预计会小幅增加；需求端，短期

生铁产量止跌企稳，近期唐山等地限产对整体产量影响有限，日均铁水产量保持在 240万吨以上高位；高贴

水和低库存支撑价格，近期市场持续震荡反弹，由于铁矿石平衡表较好，在产业链中向上弹性表现强于钢铁

和煤焦，波段交易，不追涨，关注价格在 800附近争夺，跟踪终端需求的情况。 

3、双焦：本周双焦低位小幅反弹，主要受钢价带动。5月份 6月初全国降雨范围较大，但钢材消费没有

明显下滑，需求好于预期，库存压力相应减轻，叠加宏观面降息，以及市场对利好政策的预期升温，钢材随

之反弹，燃料端的提降压力也有所减轻。同时，本周双焦库存双降，推测国内焦煤有明显减量，超过蒙煤进

口带来的增量，煤矿减产将给价格以支撑，现货价格有阶段性见底的可能，盘面低位安全边际增强。不过仍

需关注国内煤矿减产的持续性，因目前市场反馈煤矿仍正常生产为主。操作上不宜继续悲观，可观望或短多。 
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三、产业链品种分析 

1、成材 

重要数据 

1、5月财新中国服务业 PMI升至 57.1。在防疫措施优化后，服务业供需持续改善，5 月景气度回升至年内次

高。6 月 5 日公布的 5 月财新中国通用服务业经营活动指数（服务业 PMI）录得 57.1，较 4 月上升 0.7 个百

分点，为 2020年 12月以来次高，仅低于 2023年 3月。此前公布的财新中国制造业 PMI回升 1.4个百分点至

50.9，时隔两个月重回扩张区间。 

2、多家国有大行将下调部分存款利率，涉及人民币、美元币种。其中，人民币活期存款利率调降 5个基点，

部分定期存款利率下调 10个基点；美元定期存款根据不同期限和不同规模亦有调降，5万美元（含）以上的

1年期定期美元存款利率不高于 4.3%，此前有的大行该品种利率最高可达 5%左右。 

3、今年 5月份，我国进出口 3.45 万亿元，增长 0.5%。其中，出口 1.95万亿元，下降 0.8%；进口 1.5万亿

元，增长 2.3%；贸易顺差 4523.3 亿元，收窄 9.7%。按美元计价，今年 5月份我国进出口 5011.9亿美元，下

降 6.2%。其中，出口 2835亿美元，下降 7.5%；进口 2176.9亿美元，下降 4.5%；贸易顺差 658.1亿美元，

收窄 16.1%。 

4、中国 5月 CPI总体平，PPI 继续下降。5月 CPI同比上涨 0.2%，较上月回升 0.1个百分点；5月 PPI同比

下降 4.6%，降幅比上月扩大 1.0个百分点，为 2016年 3月以来最低。受上年同期基数走低影响，5月 CPI同

比微升；而大宗商品价格共振下行，拖累 5月 PPI同比降幅继续扩大。 

5、中汽协数据显示，5月，汽车产销分别完成 233.3万辆和 238.2万辆，环比分别增长 9.4%和 10.3%，同比

分别增长 21.1%和 27.9%。1-5 月，汽车产销分别完成 1068.7万辆和 1061.7万辆，同比均增长 11.1%。5月

中国出口汽车 43.8万辆，同比增长 92.95%；1-5月累计出口汽车 193.3万辆，同比增长 80.00%。 

6、本周钢材产需均环比下降，钢材总库存延续去库。本周螺纹钢产量 269.47万吨，环比下降 3.94万吨；螺

纹钢钢厂库存 204.51万吨，环比下降 20.74 万吨；社会库存 569.55万吨，环比下降 15.33万吨；表观消费

量 305.54万吨，环比下降 5.98 万吨。 

本周热卷产量 313.6万吨，环比上升 3.54万吨；热卷钢厂库存 88.69万吨，环比上升 1.48万吨；社会库存

264.41 万吨，环比下降 4.14万吨；表观消费量 316.26万吨，环比下降 2.52万吨。 

重要事件 

1、美国截至 6月 3日当周，美国首次申请失业金人数为 26.1万人，为 2021年 10月来新高，远超市场预期

的 23.5万人，单周上涨 2.8万人，涨幅为 2021年 7月以来最大。 

2、6月 7日，中国人民银行行长易纲赴上海调研金融支持实体经济和促进高质量发展工作。易纲预计二季度

GDP 同比增速会比较高（主要是基数效应），CPI下半年有望逐步回升，到 12月 CPI同比将在 1%以上。下一

步，人民银行将按照党中央、国务院决策部署，继续精准有力实施稳健的货币政策，加强逆周期调节，全力

支持实体经济，促进充分就业，维护币值稳定和金融稳定。 

行业供需分析 

(1)供给层面：供应端保持稳定，长流程开工率开工率保持 82%以上，短流程整体亏损开工率降至 60%。 

(2)需求层面：需求偏弱局面持续，天气逐渐转热预计难有恢复。 

(3)市场逻辑：钢材目前供需面偏宽松的局面没有改变，但市场对宏观层面出台刺激政策预期较强，且前期价

格下行以较大程度释放基本面利空，因此行情阶段性表现出反弹行情，关注利好政策是否真实落地。  

价差分析 

(1)期现基差：本周钢材期现货价格均持续反弹，螺纹基差周度环比小幅回升。螺纹基差=3730-3694=36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：周度跨月价差小幅扩大。RB2310- RB2301=87元（本周五日盘收盘价）。 

(3)卷螺价差：卷螺差持稳。HC2310-RB2310=113元（本周五日盘收盘价）。 

行情判断建议 

钢材价格近期在宏观政策的预期下持续反弹。本周钢材产销环比小幅下降，钢材库存延续去化。目前钢材产

量基本保持稳定，在粗钢压产政策落地前，钢价回升带来的利润小幅修复下，长流程短期内有一定的复产需

求，产量保持稳定，短流程则整体亏损产量缓慢下滑。需求方面则表现疲软，目前逐渐进入高温季节，后续

消费回升难盼，偏弱的消费能力也限制了本轮反弹的高度。短期在国内政策预期下，反弹行情或将持续，但

快速的上行加大了市场回调风险，长期来看压产政策的落地将对原材料价格形成利空影响，对钢厂利润形成

支持。 
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2、铁矿石 

重要数据及作用 

1、 全国 45个港口进口铁矿库存为 12622.26，环比降 130.28； 

日均疏港量 300.84增 9.85。 

 

2、 2、根据 Mysteel卫星数据显示，2023年 5月 29日-6月 4日期间，澳

大利亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1369.0万吨，周环比下降

24.3万吨，库存绝对量仍处于今年以来的偏高水平。 

 

3、 3、247家钢厂高炉开工率 82.36%，环比上周持平，同比去年下降 1.75

个百分点；高炉炼铁产能利用率 89.67%，环比上周持平，同比下降 0.47

个百分点；钢厂盈利率 43.72%，环比增加 10.82 个百分点，同比下降

15.15个百分点；日均铁水产量 240.82万吨，环比增加 0.01万吨，同

比下降 2.44万吨。 

 

1、前 5 月我国外贸进出口增长 4.7%，连续 4个月保持正增长。据海关统

计，5月份我国进出口 3.45万亿元，同比增长 0.5%。其中，出口 1.95万

亿元，下降 0.8%；进口 1.5万亿元，增长 2.3%；贸易顺差 4523.3亿元，

收窄 9.7%。今年前 5个月，我国进出口总值 16.77万亿元人民币，同比增

长 4.7%。其中，出口 9.62 万亿元，增长 8.1%；进口 7.15万亿元，增长

0.5%；贸易顺差 2.47万亿元，扩大 38%。 

 

2、中国 5月 CPI总体平，PPI继续下降。5月 CPI同比上涨 0.2%，较上月

回升 0.1个百分点；5 月 PPI同比下降 4.6%，降幅比上月扩大 1.0个百分

点，为 2016年 3月以来最低。受上年同期基数走低影响，5月 CPI同比微

升；而大宗商品价格共振下行，拖累 5月 PPI同比降幅继续扩大。 

 

3、美国截至 6月 3日当周，美国首次申请失业金人数为 26.1万人，为 2021

年 10月来新高，远超市场预期的 23.5万人，单周上涨 2.8万人，涨幅为

2021年 7月以来最大。 

 

4、中汽协数据显示，5月，汽车产销分别完成 233.3 万辆和 238.2万辆，

环比分别增长 9.4%和 10.3%，同比分别增长 21.1%和 27.9%。1-5月，汽车

产销分别完成 1068.7万辆和 1061.7万辆，同比均增长 11.1%。 

 

5、5月中国出口汽车 43.8 万辆，同比增长 92.95%；1-5月累计出口汽车

193.3万辆，同比增长 80.00%。 

 

6、据中国工程机械工业协会对挖掘机主要制造企业统计，2023年 5月销

售各类挖掘机 16809台，同比下降 18.5%，其中国内 6592台，同比下降

45.9%；出口 10217台，同比增长 21%。2023年 1-5月，共销售挖掘机 93052

https://tks.mysteel.com/
https://www.mysteel.com/
https://tks.mysteel.com/datas/
https://tks.mysteel.com/datas/article/pa4262,7073aaaaaa1.html
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台，同比下降 23.9%。 

 

7、5月份全球制造业采购经理指数为 48.3%，较上月下降 0.3个百分

点，连续 3个月环比下降，连续 8个月低于 50%，为 2020年 6月以来的新

低。 

供需逻辑分

析 

供给面因子 

海外供应： 

5月 29日-6月 4日 Mysteel澳洲巴西 19港铁矿发运总量 2645.1万吨，

环比增加 167.6万吨。澳洲发运量 1915.9万吨，环比增加 221.0万吨，其

中澳洲发往中国的量 1639.4万吨，环比增加 283.3万吨。巴西发运量 729.1

万吨，环比减少 53.4万吨。 

全球铁矿石发运总量 3118.6万吨，环比增加 170.2万吨。 

5月 29日-6月 4日中国 47港到港总量 2011.6 万吨，环比减少 397.3

万吨；中国 45港到港总量 1960.2万吨，环比减少 283.9万吨；北方六港

到港总量为 883.6万吨，环比减少 219.2万吨。 

 

 

需求面因子 

本周铁水主要影响区域西南、华北区域，其中西南日均铁水下降 0.26

万吨，华北区域日均铁水下降 0.17万吨。另外西北区域也有钢厂出现复产，

铁水日均增加 0.14万吨。目前原材料的震荡上行，成品材价格有所走高，

利润空间窄幅波动，钢厂考虑到综合情况进行停复产，因而本周铁水数据

持平为主。 

按照下周高炉的计划复产/检修来看，华东区域有 2座高炉计划复产，

东北、华北、西北各有 1座高炉计划复产，而华东计划有 2座高炉有检修

预期；综合目前计划情况以及上期检修延续影响下，预计下周全国高炉铁

水或将有 0.3万吨左右的增加。 

 

供需主要矛盾 

 

1、进入淡季，终端需求的表现情况； 

2、钢厂的减产检修和复产情况； 

3、海外澳巴的发运情况； 

4、钢厂的利润情况。 

5、稳增长政策的推出。 

 

 

期现结构 

基差水平 

 

基差=现货价格-I2309=128 

基差=现货价格-I2401=205 

 

基差水平反映的

逻辑 
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 I2309-I2401=77 

https://www.mysteel.com/
https://tks.mysteel.com/
https://tks.mysteel.com/datas/article/pa6242aaaaaa1.html
https://tks.mysteel.com/datas/article/pa4262,7073aaaaaa1.html
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约价差及逻辑 

合约间是否存在

套利机会 
9-1逢低正套 

对于价格区间及市场走势的综

合判断 

 

近期铁矿石基本面相对平稳，宽松政策预期增强，市场情绪修复，价

格低位持续反弹。供应端，海外矿山预计迎来季末的冲量，国内矿生产保

持正常的输出量，产量预计会小幅增加；需求端，短期生铁产量止跌企稳，

近期唐山等地限产对整体产量影响有限，日均铁水产量保持在 240万吨以

上高位；高贴水和低库存支撑价格，近期市场持续震荡反弹，由于铁矿石

平衡表较好，在产业链中向上弹性表现强于钢铁和煤焦，波段交易，不追

涨，关注价格在 800附近争夺，跟踪终端需求的情况。 

 
操作建议 建议波段操作为主 

 

3、焦煤、焦炭 

行业

消息 

1、本周山西部分煤矿受内部原因及地方环保措施，产能有所影响，其余多数地区维持正常生产，煤矿

以去库为主。 

2、多家国有大行 6月 8日起将正式调整人民币存款利率。其中，有大行调整人民币存款挂牌利率，活

期存款挂牌利率较此前下调 5个基点至 0.2%，定期存款整存整取产品中，3个月期、6个月期、1年期

挂牌利率保持不变。 

3、财政部相关负责人表示，中央对地方转移支付预算正按规定抓紧下达，确保符合下达条件的资金“应

下尽下”，为地方分配使用资金留出更宽裕时间。当前，地方政府债务主要是分布不均匀，有的地方债

务风险较高，还本付息压力较大。整体来看，我国财政状况健康、安全，为应对风险挑战留出足够空间。 

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$ 
241.6 237.7 +3.9 

本周蒙煤价格继续下滑，国内焦煤

流拍比例减少，市场情绪好转。 甘其毛都库提价 1320 1350 -30 

晋中 1.3 硫主焦 1400 1400 -- 

库存 

16 港口 518.6 528.6 -10 
调研信息反馈煤矿多正常生产。 

但本周焦煤库存开始下滑，推测国

内焦煤减产的可能性大。 

煤矿 326.46 334.07 -7.61 

独立焦化厂 767.3 772.5 -5.2 

钢厂焦化 728.5 729.1 -0.6 

焦炭 

现货价格 

青岛港准一 1950 1950 -- 
上周焦炭第 10轮提降落地后，继

续提降的可能性减小。 
山西吕梁准一 1700 1700 -- 

唐山二级焦 1800 1800 -- 

库存 

247 家钢厂 602.8 609.6 -6.8 焦煤价格下滑，焦企生产尚有利

润，预期好转下，焦企开工也有回

升。 

焦炭库存下滑，推测钢厂采购节奏

有加快。 

18 港口 233.3 236.8 -3.5 

全样本焦化厂 102.9 107.5 -4.6 

日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 114.5 114.2 +0.3 

钢材 库存 
钢材总库存 1615.95 1679.17 -63.22 淡季终端需求表现尚可，库存压力

减轻。 螺纹库存 774.06 810.13 -36.07 
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生铁日均产量 240.82 240.81 +0.01 

供求

分析 

焦煤供应 

山西吕梁部分煤矿因内部问题减产。 

本周焦煤库存有明显下滑，推测焦煤减量料高于市场预期。如果煤矿明显减产，则价格低

位支撑将增强，现货价格的阶段性低点将明确。 

焦炭供应 
本周焦炭产量增加，但库存明显下滑，推测钢厂或者贸易商有补库行为，市场采购氛围有

好转。 

钢厂及终

端需求 

近两周国内降雨较多，但钢材表需降幅不大，表现好于预期，库存压力也相应减轻，基本

面有好转。 

基差 

分析 

 仓单成本 期价 2305 基差 逻辑 

焦煤 1300 1289 11 焦煤供应有缩减预期，而终端需求预期好转，

基差收窄，期现平水。 焦炭 2065 2076.5 -11.5 

综合 

判断 

5月份 6月初全国降雨范围较大，但钢材消费没有明显下滑，需求好于预期，库存压力相应减轻，叠加

宏观面降息，以及市场对利好政策的预期升温，钢材随之反弹，燃料端的提降压力也有所减轻。同时，

本周双焦库存双降，推测国内焦煤有明显减量，超过蒙煤进口带来的增量，煤矿减产将给价格以支撑，

现货价格有阶段性见底的可能，盘面低位安全边际增强。不过仍需关注国内煤矿减产的持续性，因目前

市场反馈煤矿仍正常生产为主。 

操作 

建议 
操作上不宜继续悲观，可观望或短多。 
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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 
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数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

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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