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钢材投资研究周报 曹帅

20240819-20240825 TEL:0551-62879960

综述：黑色负反馈逐步兑现，预计钢材震荡寻底

行情展望：钢材当下较低迷的基本面已在价格结构中逐步体现，远强近弱，contango结构有所减弱，

当前钢材估值中性偏低。从成本库存来看，淡季房地产行业低迷，钢材表观需求量低位回升，原料价格本

周震荡偏弱，钢材成本中枢动态酝酿中。钢材社会库存开始持续去库，且幅度有所加大，及钢厂库存本周

小幅去库，库存压力有所减轻。短期供需矛盾并无突出表现，呈现供需两弱格局，关注宏观政策预期与基

本面现实数据的切换节奏。综上，黑色商品价格在深度调整后进入再平衡的阶段。目前热卷高位绝对库存

和新旧国标问题依然需要时间和耐心消化，但铁水和钢材产量减压之后市场可能重拾信心。
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二、估值及供需驱动：钢材需求小幅回升，成本端震荡运行

全国 247 家钢铁企业：高炉开工率本周收录 78.84%，环比上周下降 1.37 个百分点；钢厂高炉利润收录

-371.88 元/吨，亏损较上周缩小 43.37 元/吨，仍然保持低位运行；螺纹钢表观消费量：195.96 万吨，较上周

增加 5.2 万吨；螺纹钢基差：-16 元/吨，环比小幅继续走强。淡季特点显现，钢材需求开始回升，原料端震

荡企稳，成本中枢开始构建，钢材总体估值中性偏低，但基本面供需两弱，库存压力减轻，产业链负反馈

逐步兑现盘面，钢材或将持续低位偏弱震荡运行。

一、库存：社会库存，钢厂库存双双去库，整体库存压力有所减轻

社会库存；截至 8 月 16 日，Mysteel 调研 35 城市螺纹钢社会库存：509.05 万吨，较上周减少 26.08 万

吨，社会库存连续六周去库，螺纹钢社会库存曲线低位下行陡峭化。

钢厂库存：截至 8 月 16 日，Mysteel 调研的 137 家螺纹钢钢厂库存：185.02 万吨，较上周减少 3.51 万

吨，钢厂库存本周小幅去库，库存曲线低位震荡运行。

结论：总库存曲线开始低位偏弱运行，社会库存，钢厂库存本周同步去化，整体库存压力减弱。

数据来源: Mysteel；安粮期货研究所



安粮期货研究报告

总部地址：合肥市包河区花园大道 986 号安粮中心 23-24 层

客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

4 / 4

数据来源: Mysteel；安粮期货研究所

三、行情研判：黑色负反馈逐步兑现，预计钢材震荡寻底

行情展望：钢材当下较低迷的基本面已在价格结构中逐步体现，远强近弱，contango结构有所减弱，

当前钢材估值中性偏低。从成本库存来看，淡季房地产行业低迷，钢材表观需求量低位回升，原料价格本

周震荡偏弱，钢材成本中枢动态酝酿中。钢材社会库存开始持续去库，且幅度有所加大，及钢厂库存本周

小幅去库，库存压力有所减轻。短期供需矛盾并无突出表现，呈现供需两弱格局，关注宏观政策预期与基

本面现实数据的切换节奏。综上，黑色商品价格在深度调整后进入再平衡的阶段。目前热卷高位绝对库存

和新旧国标问题依然需要时间和耐心消化，但铁水和钢材产量减压之后市场可能重拾信心。

免责声明

本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对

这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有

关变更的通知。 本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人投

资目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。

本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。


