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2024年上半年以来，钢材市场价格震荡下挫，欲扬又止，价格重

心整体下移，需求端尚无明显亮点，从基本面来看，上游炉料供给压

力仍然较大，钢材生产成本表现弱势，而二季度南方天气多雨，下游

建筑行业开工继续走弱，整体钢材需求弱于往年，需求走弱压力自下

往上传导，钢材产业供需整体延续弱势格局： 

从产业上游来看，铁矿方面，铁矿供增需减，由于国内外供应维

持高位，且钢厂高炉开工低于往年导致铁矿消费走弱，港口市场库存

高企，供需压力较大，其二季度价格整体承压；煤焦方面，进口供应

超预期增长，同时二季度降雨偏多带来火力发电增长不及预期，煤耗

增长不足，煤炭市场供应整体宽松，煤焦价格表现出“欲扬又止”的

走势。从产业中下游来看，钢厂受利润不佳、销售同比偏弱影响，主

动降低开工，但成品钢材库存压力仍然较大；终端方面，行业景气度

分化，整体消费低迷，虽然车船订单增长支撑板材需求，但建筑行业

下行拖累建材消费，导致成品钢材需求自 3月以来在往年同期低位水

平偏弱运行。 

总的来看，三季度钢材市场新的增长驱动因素较少，供需亮点仍

未出现，预计钢材产业链仍将维持供给端压力较大、需求同比偏弱的

基本面格局，且需求走弱压力将自下而上逐步传导。对于钢价而言，

短期内供给扰动因素不多，三季度整体价格表现或继续承压，我们建

议谨防价格继续走弱的风险，但仍需关注下半年产业上游供给扰动的

可能。价差方面，由于建筑行业走弱，而汽车、造船行业增长，不同

终端的景气度分化使得卷螺差策略仍然值得被关注，历史价差来看，

卷螺差继续走弱的合理空间较小，两者成本相差约为 50-100元/吨，

做多卷螺价差策略具有较高安全边际。 

 

建议关注的风险事件：1、煤炭供给下行，煤焦现货紧缺超预期；

钢厂亏损加剧，减产加速库存去化，进而支撑钢价企稳回升（上行风

险）；2、下游汽车、造船业订单走弱，导致钢材现实需求整体持续走

弱（下行风险）。 
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一、2024 年上半年回顾：震荡下行，欲扬又止 

图表：螺纹钢期货指数走势图 
 

 
 

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 

 

2024 年上半年以来，钢材市场价格持续震荡下跌，二季度先扬后

抑，整体价格重心下移，螺纹钢期货指数价格年初即到达上半年以来

最高位 4073 元/吨，随后一路下跌至 3 月底最低 3393 元/吨，从最高

点回落的最大回撤达到 16.70%。从市场驱动来看，二季度上游原料供

应增量释放、下游建筑行业走弱拖累，产业链整体呈现供增需减态势，

导致了成品钢材市场表现整体低迷，产业下游利润相对差于产业上游

利润，需求走弱压力逐渐自下而上传导。 
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二、供应分析：钢厂开工偏低，炉料供应宽松 

1、原料铁矿：矿山利润较好，供应同比增长 

主流矿山均有盈利，矿山产能释放。从矿山利润来看，随着价格

恢复到 104 美元/吨附近运行，中澳巴三国绝大多数主要铁矿矿山基本

处于盈利状态，国内外矿山增产意愿高涨。今年年初以来国内铁矿石

产量整体增长，国内矿山铁精粉产量整体相比往年同期偏高，最新数

据显示样本矿山铁精粉周度产量同比增长 6.06%。根据国家统计局数

据，1-5 月份国内铁矿石原矿累计产量为 45745.2 万吨，同比增长

16.86%。 

 

图表：中澳巴三国铁矿山送到港成本分析 
  

   

图表：普氏 62%铁矿价格指数（美元/吨） 图表：363 座矿山铁精粉周度产量（万吨） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 
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海外矿山积极增产，国内进口铁矿供给明显增加。1 月份以来铁

矿石发运数量高位运行，全球主流矿山铁矿整体发运量相比去年同期

整体增长，截至 6 月底，铁矿石周均到港量相比去年同期增长 7.19%。

国内铁矿日均到港量整体处于近 5 年同期高位水平，到 6 月底铁矿石

近四周到港量相比去年同期增长 10.71%，根据国家统计局数据 1-5 月

份，中国进口铁矿石数量为 5.14 亿吨，同比增 6.9%。 

国内铁矿供应压力增大。铁精粉产量与进口量加总折合 1-5 月国

内铁精粉总供应量累计同比增长 8.51%，国内外矿山增产对铁矿供给

的增量提振效果可见一斑。 

 

图表：全球铁矿石近四周发货量（万吨） 图表：近 4 周澳洲主要港口到中国铁矿发运量 
  

    

图表：铁矿石月度进口量（万吨） 图表：国内铁矿月度总供应量（万吨） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 
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铁水产量偏低，铁矿消费不及往年。1-5 月生铁产量 33534.68 万

吨，同比下降 7.13%。受铁矿下游高炉铁水、生铁减产影响，1-5 月

247 家钢材进口铁矿日耗量同比减少 4.68%。 

铁矿消费或阶段见顶回落。最新数据显示，由于建筑行业等钢材

下游产业逐渐进入淡季，钢厂亏损面再度扩大，目前进口铁矿消费量

处于近 5 年同期低位水平，从季节性来看，进口铁矿日耗量发展趋势

或已近阶段性顶部。 

 

图表：247 家钢厂进口铁矿日均消耗量（万吨） 图表： 247 家钢厂铁矿库存（万吨，含在途） 
  

    

图表：国内 45 座港口进口铁矿石库存（万吨）  
  

 

 

  

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 
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2、原料煤焦：进口超预期宽松，煤耗增长不足  

煤矿限产短暂利好远月，但现实不及预期。此前一季度应山西省

环保安监要求，多家煤矿计划 2024 年减少炼焦煤产量，煤矿减产预

期利好阶段提振焦煤远月价格，但是二季度煤炭并未如预期紧缺。 

今年煤炭进口整体放量增长。在来自俄罗斯、蒙古、澳大利亚煤

炭进口增量的带动下，1-5 月我国煤炭累计进口量 20497 万吨，同比

增长 12.58%。其中进口蒙煤日均通关数量于近日创下新高，1-4 月进

口焦煤数量为 3781.55 万吨，较去年同期增长 23.04%。 

 

图表：国内炼焦煤月度产量（万吨） 图表：煤炭月度进口量（万吨）  
  

    

图表：进口蒙煤日均通关量（万吨） 图表：炼焦煤月度总供应量（万吨）  
  

  
  

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 
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炼焦煤供应缺口收窄。尽管山西等地区矿山因安监趋严限产减产，

1-5 月炼焦煤供应量累计同比减少 3.14%，但在进口煤供给增量不断

释放下，4 月供应量单月同比再度由降转升，当月同比增 1.36%。 

煤耗不及预期，煤焦现货宽松。由于煤炭供应较充足，消费不及

预期，煤焦现货并不紧缺。从电煤方面来看，尽管今年以来煤炭火力

发电有所增长，但二季度南方大部分地区降雨多发，电厂煤炭日耗并

未较往年有大幅度上涨。此外，下游焦钢企业利润不佳，开工同比下

滑，对于原料的采购较为谨慎，主动维持焦煤、焦炭均低库存。受到

进口供应增长、现实消费不足的影响，煤焦市场整体呈现供过于求，

或将继续压制煤焦现货价格表现。 

图表：六大发电集团日均耗煤量（万吨） 图表：国内钢厂日均焦炭消耗量预估（万吨） 
  

    

图表：国内焦钢企业焦煤总库存（万吨） 图表：国内焦钢企业焦炭总库存（万吨） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 
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3、钢厂状况：成品库存周转缓慢 

钢厂亏损，制约产能利用率。钢材生产行业整体利润不佳，分工

艺来看，高炉法、电炉法生产均出现不同程度的亏损，引发钢厂主动

压减粗钢产量。据统计局数据，1-5 月粗钢产量 43861.4 万吨，累计同

比下滑 1.4%。 

 

图表：主要品种钢材利润模拟（元/吨） 图表：高炉法钢企盈利占比 
  

    

图表：国内高炉法钢厂产能利用率 图表：国内电炉法钢厂产能利用率 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 
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图表：五大成品钢材：总库存（万吨） 图表：五大品种钢材库存天数（天） 
  

    

图表：螺纹钢总库存（万吨） 图表：螺纹钢库存天数（天） 
  

    

图表：热轧卷板总库存（万吨） 图表：热轧卷板库存天数（天） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，钢联数据 
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三、需求分析：消费分化，整体偏弱 

1、整体消费走弱，板材、建材需求分化 

上半年消费整体走弱。五大品种钢材上半年消费量季节性偏低，

而春节后整体消费恢复缓慢，2 月以来钢材消费量整体不及过去 5 年

同期水平，6 月中旬消费量相比去年同期减少 1 成。 

细分来看，板材消费稍有走强。今年春节后从 3 月份开始板材消

费同比回升，最近一周板材消费较去年增加 4.03%。 

建材消费持续偏弱。与往年相比，春节前后没有明显的骤增骤减

现象，最近一周建材消费较去年减少 20.53%。 

图表：国内五大品种钢材周度消费量（万吨） 图表：国内钢板材周度消费量（万吨） 
  

    

图表：国内建筑钢材周度消费量（万吨）  
  

 

 

  

来源：广州金控期货研究中心，Wind 
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2、地产：企业资金偏紧，行业投资下滑 

地产销售疲弱，房企投资下滑。从地产销售数据来看，2024 年 1-

5 月新建商品房销售面积 36642 万平方米,同比下降 20.3%，商品房待

售面积累计同比增加 15.8%。房企的销售回款减少，使得地产行业普

遍面临资金压力，1-5 月房企资金到位累计同比减少 23.92%。 

销售疲弱使得房企经营策略更加保守，减少土地购置，1-6 月国

内 100 座大中城市规划土地成交面积累计同比下滑 21.17%，其作为

先行指标，反映了地产未来项目新开工表现将不理想。 

 

图表：30 座大中城市商品房周均成交套数（套） 图表：东部 12 城二手房周均成交套数（套） 
  

    

图表：商品房销售面积（万平方米） 图表：商品房累计待售面积（万平方米） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，Wind 
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工面积累计同比增速下滑 11.6%。 

建材消费疲弱。螺纹钢、线材等建筑钢材消费因此表现疲弱，截

至 6 月底当周，螺纹钢消费同比减少 7.75%，处于近 5 年同期最低水

平，钢厂相应的钢筋排产量大幅亦减少。 

图表：房地产施工面积月度值（万平方米） 图表：国内钢筋月度排产量（万吨） 
  

    

图表：全国贸易企业建筑钢材成交量（万吨） 图表：国内螺纹钢周度消费量（万吨） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，Wind 
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2、汽车、造船：行业订单维持较好，板材消费同比增长 

汽车、造船表现景气，有力支撑钢材整体消费增长。在车船生产

制造中主要大量用到钢板进行组装加工，今年以来汽车、造船带动中

厚板带钢材需求显著增长。 

船舶订单旺盛，国内造船钢板产销两旺。今年一季度造船业在手

订单较饱和，据中国船舶工业行业协会估算国内船厂目前约有 3-3.5

年的订单工作量，1-5 月民用钢质船舶产量 1582.6 万载重吨，累计同

比增 16.4%，造船订单增长对造船用途钢板消费有明显拉动，钢厂扩

大造船钢板生产，1-5 月重点钢厂的造船用钢板产量累计同比增长

39.73%。 

 

图表：造船业在手订单累计量（万载重吨） 图表：国内民用钢质船舶月度产量（万载重吨） 
  

    

图表：重点钢企造船用钢板月度产量（万吨）  
  

 

 

  

来源：广州金控期货研究中心，Wind 
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汽车景气带动板材消费。1-5 月国内乘用车市场零售销量累计零

售 807.3 万辆，同比增长 5.7%。1-5 月累计出口汽车 240.8 万辆，同比

增长 31.3%。受汽车消费需求带动，国内钢厂也大量增加了汽车用钢

板的生产，1-5 个月重点企业汽车用钢产量 1724 万吨，累计同比增长

17.04%。但是汽车高景气持续性存疑。从高频乘用车销售数据来看，

6 月乘用车销量不及去年同期水平，因居民消费增长有限，近期汽车

行业竞争逐渐加剧，汽车整体销售景气度存在继续下行的可能，汽车

用钢板需求量增速存下滑风险。 

 

图表：乘用车近 4 周平均日销售量（万辆） 图表：乘用车月度出口数量（万辆） 
  

    

图表：国内乘用车产量（万辆） 图表：汽车用钢板月度产量（万吨） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，Wind 
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热卷消费旺盛，支撑钢材需求。汽车产销持续增长，在一定程度

上对冲了其他行业投资增速下滑对钢材消费的拖累，截至 6 月底，国

内热轧卷板表观消费量处于往年同期中等偏高水平。我们预计二季度

在订单增长的支撑下，钢铁板材消费仍将保持旺盛，并对钢材整体需

求继续形成有力支撑。 

 

图表：热轧卷板周度消费量（万吨） 图表：冷轧卷板周度消费量（万吨） 
  

    

来源：广州金控期货研究中心，Wind，钢联数据 
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四、后市展望：整体压力向上传导，终端景气度分化  

2024 年上半年以来，钢材市场震荡下挫，欲扬又止，从基本面来

看，上游炉料供给压力仍然较大，钢材生产成本表现弱势，而二季度

南方天气多雨，下游建筑行业开工继续走弱，整体钢材需求弱于往年，

需求走弱压力自下往上传导，钢材产业供需整体延续弱势格局： 

从产业上游来看，铁矿方面，铁矿供增需减，由于国内外供应维

持高位，且钢厂高炉开工低于往年导致铁矿消费走弱，港口市场库存

高企，供需压力较大，其二季度价格整体承压；煤焦方面，进口供应

超预期增长，同时二季度降雨偏多带来火力发电增长不及预期，煤耗

增长不足，煤炭市场供应整体宽松，煤焦价格表现出“欲扬又止”的

走势。从产业中下游来看，钢厂受利润不佳、销售同比偏弱影响，主

动降低开工，但成品钢材库存压力仍然较大；终端方面，行业景气度

分化，整体消费低迷，虽然车船订单增长支撑板材需求，但建筑行业

下行拖累建材消费，导致成品钢材需求自 3 月以来在往年同期低位水

平偏弱运行。 

总的来看，三季度钢材市场新的增长驱动因素较少，供需亮点仍

未出现，预计钢材产业链仍将维持供给端压力较大、需求同比偏弱的

基本面格局，且需求走弱压力将自下而上逐步传导。对于钢价而言，

短期内供给扰动因素不多，三季度整体价格表现或继续承压，我们建

议谨防价格继续走弱的风险，但仍需关注下半年产业上游供给扰动的

可能。价差方面，由于建筑行业走弱，而汽车、造船行业增长，不同

终端的景气度分化使得卷螺差策略仍然值得被关注，历史价差来看，
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卷螺差继续走弱的合理空间较小，两者成本相差约为 50-100 元/吨，

做多卷螺价差策略具有较高安全边际。 

 

建议关注的风险事件：1、煤炭供给下行，煤焦现货紧缺超预期；

钢厂亏损加剧，减产加速库存去化，进而支撑钢价企稳回升（上行风

险）；2、下游汽车、造船业订单走弱，导致钢材现实需求整体持续走

弱（下行风险）。  
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