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一、核心观点 

1、成材：宏观方面，海外美联储会议纪要偏鹰导致市场情绪回落，宏观驱动整体走弱。国内 7 月宏观数

据明显偏弱，投资数据承压，地产数据延续下行，周内的超预期降息，表现出宏观调控意愿，后续一线城市

地产政策或仍将持续释放。本周钢材产量环比延续微增，表观消费周度回升较为明显，淡季下钢材总库存再

度转降。钢材供应端保持较高水平，本周江苏、山东、河南等地平控消息落地，对钢材价格形成支撑，短期

供应触顶后续逐步回落。消费端前期恶劣天气影响逐渐结束，季节性逐步向旺季过度，表需周度回升明显。

市场情绪在平控落地和周度消费有所回升的情况下有所好转，宏观层面也在持续强调扩大内需、提振消费的

目标，但偏低的消费能力仍然限制上方空间，震荡走势预计仍然维持。 

2、铁矿石：近期铁水产量维持强势，复产高炉座数仍旧多于检修座数，铁水产量暂未兑现平控预期，但

是钢厂盈利率连续两周有所下滑，对于后续钢厂生产节奏可能产生一定的压力；现实供需面有所支撑，但价

格上方空间受制于下半年矿山供应的释放和粗钢平控政策的实施；操作上，建议区间震荡思路对待，关注旺

季逐渐来临下的需求表现。 

3、双焦：本周双焦承压震荡，周四周五小幅反弹。压力在于，在粗钢控产背景下，中长期双焦供求宽松

的格局较为明确；当下的双焦供求已经有转向宽松的迹象，煤矿逐步复产，各地粗钢控产方案落地、钢厂限

产预期增强，本周焦煤库存也有增加的表现，盘面承压下行。支撑在于，当前双焦供求有再度紧张的可能，

山西启动打击违法开采矿产资源活动，焦煤产量有可能再度下滑，钢厂限产为广泛落地，生铁产量继续提高，

周四公布的成材数据也有向好表现，支撑双焦盘面低位反弹修复基差。短期双焦盘面仍旧震荡走势，关注反

弹后的压力表现，观望为主，等待基本面的进一步明朗。 
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三、产业链品种分析 

1、成材 

重要数据 

1、1—7 月份，全国固定资产投资（不含农户）285898 亿元，同比增长 3.4%。其中，民间固定资产投资 149436

亿元，同比下降 0.5%。从环比看，7 月份固定资产投资（不含农户）下降 0.02%。第二产业中，工业投资同

比增长 8.5%。其中，采矿业投资增长 2.0%，制造业投资增长 5.7%，电力、热力、燃气及水生产和供应业投

资增长 25.4%。第三产业中，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 6.8%。 

2、7 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 3.7%（增加值增速均为扣除价格因素的实际增长率）。从环比

看，7 月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.01%。1—7 月份，规模以上工业增加值同比增长 3.8%。分三

大门类看，7 月份，采矿业增加值同比增长 1.3%，制造业增长 3.9%，电力、热力、燃气及水生产和供应业增

长 4.1%。 

3、7 房地产数据延续下行。1—7 月份，全国房地产开发投资 67717 亿元，同比下降 8.5%；房地产开发企业

房屋施工面积 799682 万平方米，同比下降 6.8%；房屋竣工面积 38405 万平方米，增长 20.5%；商品房销售面

积 66563 万平方米，同比下降 6.5%。 

4、中国央行超预期降息。8 月 15 日，央行公开市场开展 4010 亿元 1 年期 MLF 和 2040 亿元 7 天期逆回购操

作，中标利率分别为 2.5%、
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逐步回落。消费端前期恶劣天气影响逐渐结束，季节性逐步向旺季过度，表需周度回升明显。市场情绪在平

控落地和周度消费有所回升的情况下有所好转，宏观层面也在持续强调扩大内需、提振消费的目标，但偏低

的消费能力仍然限制上方空间，震荡走势预计仍然维持。 

 

2、铁矿石 

1、 重要数据及作用 

1、全国 45 个港口进口铁矿库存为 12050.99，环比增 105.08； 

2、日均疏港量 326.72 增 9.87。 

 

3、根据 Mysteel 卫星数据显示，2023 年 8 月 7 日-8 月 13 日期间，澳大利

亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1271.0 万吨，周环比增加 10 万吨，

较今年均值高 2.7%左右。 

 

4、247 家钢厂高炉开工率 84.09%，环比上周增加 0.29 个百分点，同比去

年增加 6.19 个百分点； 

高炉炼铁产能利用率 91.79%，环比增加 0.76 个百分点，同比增加 7.90 个

百分点； 

钢厂盈利率 58.87%，环比下降 2.60 个百分点，同比下降 3.90 个百分点；

日均铁水产量 245.62 万吨，环比增加 2.02 万吨，同比增加 19.84 万吨。 

 

 

 

1、8 月 15 日，央行公开市场开展 4010 亿元 1 年期 MLF 和 2040 亿元 7 天

期逆回购操作，中标利率分别为 2.5%、1.80%，较上次分别下调 15 个基点

和 10 个基点。当日有 4000 亿元 MLF 和 60 亿元逆回购到期。继 6 月年内首

度降息 10 个基点后，8 月 MLF 再度降息 15 个基点，三个月内两度降息，

大幅超市场预期。同日，央行调整常备借贷便利利率，隔夜期下调 10 个基

点至 2.65%，7 天期下调 10 个基点至 2.80%，1 个月期下调 10 个基点至

3.15%。 

 

2、国家统计局：1-7 月份，房地产开发投资同比下降 8.5%，降幅较 1-6

月扩大 0.6 个百分点；基建投资同比增长 6.8%，增速回落 0.4 个百分点；

制造业投资同比增长 5.7%，增速回落 0.3 个百分点。7 月份，全国规模以

上工业增加值同比增长 3.7%，社会消费品零售同比增长 2.5%。全国城镇调

查失业率为 5.3%，比上月上升 0.1 个百分点。 

 

3、央行：7 月份社会融资规模增量为 5282 亿元，比上年同期少 2703 亿元；

7 月新增人民币贷款 3459 亿元，同比少增 3498 亿元；7 月份人民币存款减

少 1.12 万亿元，同比多减 1.17 万亿元；7 月 M2 同比增长 10.7%，增速分

别比上月末和上年同期低 0.6 个和 1.3 个百分点。 

 

4、美国劳工部公布的最新数据显示，截至 8 月 12 日当周，美国首次申请

失业救济金的人数为 23.9 万人，超出预期，较前一周减少 1.1 万人，创近

五周最大降幅，预估为 24 万人，前值为 24.8 万人。然而，截至 8 月 5 日

的一周，持续申请失业救济人数上升至 171.6 万，达到四周以来的最高水

平。尽管借贷成本上升对各个行业产生了影响，但美国劳动力市场继续表

https://www.mysteel.com/
https://tks.mysteel.com/datas/
https://tks.mysteel.com/datas/article/pa4262,7073aaaaaa1.html
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现强劲。虽然一些雇主开始缩减招聘规模，但许多雇主在疫情期间难以吸

引和留住人才，因此对解雇工人犹豫不决。 

 

 

5、海关总署最新数据显示，2023 年 7 月中国出口汽车 44 万辆，同比增长

59.6%；1-7 月累计出口 278 万辆，同比增长 74.1%。2023 年 7 月中国进口

汽车 7 万辆，同比下降 5.9%；1-7 月累计进口 41 万辆，同比下降 20.1%。 

 

6、海关总署最新数据显示，2023 年 7 月中国出口空调 308 万台，同比增

长 1.3%；1-7 月累计出口 3475 万台，同比下降 1.2%。 

7 月出口冰箱 603 万台，同比增长 28.6%；1-7 月累计出口 3772 万台，

同比增长 5%。 

7 月出口洗衣机 232 万台，同比增长 25%；1-7 月累计出口 1559 万台，

同比增长 38%。 

7 月出口液晶电视 850 万台，同比增长 0.8%；1-7 月累计出口 5588

万台，同比增长 8.3%。 

7 月进口液晶电视 2 万台，同比下降 14.4%；1-7 月累计进口 16 万台，

同比下降 28.5%。 

 

 

供需逻辑分

析 

供给面因子 

海外供应： 

8 月 7 日-8 月 13 日 Mysteel 澳洲巴西铁矿发运总量 2579.0 万吨，环

比增加 298.3 万吨。澳洲发运量 1774.2 万吨，环比增加 86.1 万吨，其中

澳洲发往中国的量 1551.3 万吨，环比增加 215.4 万吨。巴西发运量 804.9

万吨，环比增加 212.2 万吨。 

本期全球铁矿石发运总量 2957.1 万吨，环比增加 124.2 万吨。 

8月7日-8月13日中国47港到港总量3283.2万吨，环比增加1347.9

万吨；中国 45 港到港总量 3180.9 万吨，环比增加 1313.5 万吨；北方六港

到港总量为 1696.6 万吨，环比增加 745.5 万吨。 

需求面因子 

 

本周铁水产量延续增势，周内 247 家钢厂铁水日均产量为 245.6 万吨

/天，周环比增加 2 万吨/天，对比年初高 24.9 万吨/天，同比增加 19.8

万吨/天，周内因钢厂高炉复产力度不减，铁水产量维持增势。但是钢厂盈

利率已连续两期表现出回落趋势，若钢厂亏损规模持续扩大，生产节奏预

计会受到一定的压力。 

受高炉复产的影响下，钢厂提货力度同样有所增加，目前已是来到了

年内高位水平。另外从补库情况来看，周内钢厂在港口现货端的采购小幅

增加，但是也有部分钢厂出现兜售长协资源的情况，所以进口矿钢厂库存

https://www.mysteel.com/
https://tks.mysteel.com/datas/article/pa6242aaaaaa1.html
https://tks.mysteel.com/jkk/
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本周还是表现为去库。 

 

 

 

 

供需主要矛盾 

1、 供应端：目前铁矿石到港量已降至年内低位附近，同位于近一个月以

来的绝对低位值；在两次台风影响消除后，预计铁矿石短暂会集中到

港，故而下期中国 45 港铁矿石到港量或将大幅增加。 

2、 需求端：短期铁水产量维持在高位水平，铁水产量暂未兑现平控预期，

但是钢厂盈利率连续两周有所下滑，对于后续钢厂生产节奏可能产生

一定的压力。 

3、 库存端：港口库存和钢厂库存低位波动。 

 

期现结构 

基差水平 

 

基差=现货价格-I2309=66 

基差=现货价格-I2401=157 

 

基差水平反映的

逻辑 
近月基差有所收缩，远月基差处于高位水平 

合约特性 

合约间价差排列 负向市场 

主力-近远月合

约价差及逻辑 
I2309-I2401=91 

合约间是否存在

套利机会 
9-1 正套持有 

对于价格区间及市场走势的综

合判断 

 

近期铁水产量维持强势，复产高炉座数仍旧多于检修座数，铁水产量

暂未兑现平控预期，但是钢厂盈利率连续两周有所下滑，对于后续钢厂生

产节奏可能产生一定的压力；现实供需面有所支撑，但价格上方空间受制

于下半年矿山供应的释放和粗钢平控政策的实施；操作上，建议区间震荡

思路对待，关注旺季逐渐来临下的需求表现。 

 

操作建议 

 

建议波段操作为主 
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3、焦煤、焦炭 

行业

消息 

1、山西省严厉打击非法违法开采矿产资源专项行动领导小组办公室 8 月 16 日发布消息，即日起至 9 月

底，山西省开展严厉打击非法违法采矿督查，派出七个督查组持续对各市进行督查。 

2、中央政治局常务委员会召开会议，研究部署防汛抗洪救灾和灾后恢复重建工作。会议指出，要用好

救灾资金，加快恢复重建，抓紧抢修交通、通讯、电力等受损基础设施，抓紧修复灾毁农田和农业设施。

会议强调，要认真排查总结，抓紧补短板、强弱项，进一步提升我国防灾减灾救灾能力。 

3、多地粗钢平控要求逐步落地 ：江苏有建筑钢材生产企业反馈已开始主动降负荷减产，拟减幅度在上

半年平均产量基础上下降 20%-30%；山东有企业反馈计划 9 月将陆续实施减产，环比上半年减少 10-15%，

预计对建筑钢材影响较大；河南、天津粗钢产量平控要求也逐步落地。 

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$ 
271.7 258.9 +12.8 下游企业对高价煤采购较为谨慎，

本周焦煤价格持稳，蒙煤小幅回

落。 
甘其毛都库提价 1680 1690 -10 

晋中 1.3 硫主焦 1880 1880 -- 

库存 

16 港口 421.9 415.8 +6.1 
本周焦煤库存开始回升，不过山西

煤矿检查力度再度增强，关注后续

煤矿开工情况。  

煤矿 216.88 221.56 -4.68 

独立焦化厂 923.5 915.3 +8.2 

钢厂焦化 727.7 717.4 +10.3 

焦炭 

现货价格 

青岛港准一 2250 2250 -- 
有钢厂对焦炭提降，焦钢继续博

弈。 
山西吕梁准一 2000 2000 -- 

唐山二级焦 2100 2100 -- 

库存 

247 家钢厂 546 538.4 +7.6 
焦企利润改善，产量继续提高；钢

厂限产未广泛落地，生铁产量继续

提高，焦炭需求高位，库存延续下

滑。 

18 港口 240 255.1 -15.1 
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综合 

判断 

本周双焦承压震荡，周四周五小幅反弹。 

压力在于，在粗钢控产背景下，中长期双焦供求宽松的格局较为明确；当下的双焦供求已经有转向宽松

的迹象，煤矿逐步复产，各地粗钢控产方案落地、钢厂限产预期增强，本周焦煤库存也有增加的表现，

盘面承压下行。 

支撑在于，当前双焦供求有再度紧张的可能，山西启动打击违法开采矿产资源活动，焦煤产量有可能再

度下滑，钢厂限产为广泛落地，生铁产量继续提高，周四公布的成材数据也有向好表现，支撑双焦盘面

低位反弹修复基差。 

操作 

建议 
短期双焦盘面仍旧震荡走势，关注反弹后的压力表现，观望为主，等待基本面的进一步明朗。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 - 8 - 

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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图 3  焦煤内外价差 图 4 焦煤库存 
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图 5  焦炭库存 图 6 焦化厂（含副利）利润 
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