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摘要

1.价格：预期 9 月前期震荡偏弱后期震荡偏强。

2.供应：钢企供应继续维持低位。

3.需求：需求仍需等待，启动继续延迟。

4.库存：供需低位调整，库存窄幅波动

5.成本：原料弱势，成本支撑作用再次下降。

一、钢市前瞻及核心逻辑

近期市场走弱主因：1、美国 8月制造业仍陷萎缩区间，美股跳

水，原油大跌。日本再次释放加息信号，市场担忧月初“黑色星期

一”重演。2、8 月官方制造业 PMI 为 49.1%，前值 49.4%，较上个

月下降 0.3 个百分点。低于市场预期。宏观层面预期低迷，市场对

于需求恢复担忧，叠加市场传出部分钢企复产消息。市场担忧加重。

黑色快速走弱，期现货价格更是跌破年内新低。

对于市场何时迎来转机？

从宏观消息时间序列看，8月份经济数据预期难言太乐观，9 月

份 15 日数据全面落地，9月 19 日美联储或确定降息。9月 25 日旧

国标螺纹全面出清。预计 9 月 19 日之后降息炒作告一段落，市场过

于悲观的预期得到一定修正。市场逻辑重回基本面。

从基本面来看，钢企亏损持续，现实供应持续低位。需求端恢

复尽管缓慢，但边际环比回暖，8 月发行地方债约 1.2 万亿元，创

年内新高。8 月地方债发行明显提速，将支撑基建投资较快增长。



唐宋钢市前瞻周报

市场矛盾再经历半个月化解，随着 9 月 25 日旧国标螺纹出清，矛盾

继续明显缓解。9月 19 日以后市场大概率迎来上涨行情。

市场底部预期位置分析？

1、根据系统显示目前下行仍有一定空间，重要支撑位:期螺

2950 一线，铁矿石期货 650 一线，热卷期货 3050 一线，焦炭期货

1700 一线，钢坯现货 2680 一线。

2、根据盘面成本测算：假设矿石跌至 70美金，焦炭价格跌至

1700-1600。盘面成本预期在 2750-2800 附近。

以上价格位置仅做参考

钢厂供应维持低位主要源于：

（1）随钢价大幅回落，钢企亏损幅度加大，叠加钢企亏损时间

较长，长流程产线开工继续小幅下降。

（2）短流程亏损加剧，短流程开工继续下降。

钢材需求端的变化源于：

利多因素：

（1）9月 25 日新旧国标资源彻底出清。

（2）8月发行地方债约 1.2 万亿元，创年内新高。8 月地方债

发行明显提速，将支撑基建投资较快增长。

（3）钢价处于洼地，出口继续维持高位

利空因素：

（4）全球制造业 PMI 下滑，经济下行。
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二、专家研判 产业核心数据推演

1、螺纹钢数据研判

产量方面：随钢材价格持续走弱，钢企亏损幅度加大，钢企轧线开

工或小幅下降，短期螺纹钢整体供应或稳中小降。

库存方面：目前市场心态偏悲观，贸易商纷纷降价以促进成交，短

期螺纹钢社会库存或延续降势。

消费方面：下游需求增长缓慢，金九不及预期，建筑施工依旧处于

低位，短期建材表需或缓慢恢复。

综合判断：全球经济衰退风险加剧，叠加“金九”预期落空，市场

心态偏悲观，商家主动降库。预计短期建筑钢材价格或震荡偏弱运

行。

表 2-1 螺纹供需状态研判

图 2-1 螺纹表需研判 图 2-2 螺纹产量研判
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图 2-3 螺纹库存研判

2、铁矿石数据研判

供应方面：澳洲发运量小降、巴西发运量上升，发运量保持稳定增

加，到港量根据前期发运量推演小幅下降。

需求方面：本周钢企持续亏损，高炉复产不及预期，铁水产量低位

震荡，钢企维持低库存运作，甚至开始出售长协货物，来降低成本，

铁矿石需求依然疲软。

库存方面：本周铁矿总库存较上周增加 2.55 万吨。高炉复查不及预

期，钢企补库维持谨慎，疏港量回升幅度有限，后期受船期影响，

到港量将大幅增加，港口库存继续累库。

综合判断：目前钢企持续亏损，高炉复产节奏缓慢，铁矿石需求增

加有限。且港口库存不断攀升，供应压力偏大。下周铁矿石价格或

震荡偏弱运行。

表 2-2 铁矿石供应



唐宋钢市前瞻周报

表 2-3 铁矿石需求

表 2-4 铁矿石库存
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图 2-4 45 港库存到港研判 图 2-5 日均铁水产量研判

3、焦炭数据研判

产量方面：多数焦企继续执行自主减产，且焦企亏损持续扩大，焦

炉加大减产比例的预期增加，焦炭供应资源仍将继续减少。

需求方面：钢企检修高炉复产节奏平缓，多数检修时长有延后，生

铁日产量微增，焦炭刚需平稳为主。

库存方面：钢企焦炭日耗量继续小幅增加，实际采购仍谨慎按需为

主。多数钢企厂内焦炭库存小幅下降，目前仍处于正常储备范围。

综合判断：焦炭市场处于“供应稍弱、需求暂稳”局面，钢企高炉

复产节奏迟缓，焦炭需求未减明显增量；焦价跌至年内价格低点，

抗跌属性增强，焦企抵触降价意愿明显；骨架焦煤报价坚挺，其他

配煤价格小幅涨跌波动，焦企成本支撑有限。预计焦价短期或将维

稳运行，焦钢双方多僵持博弈。

表 2-5 焦炭需状态研判
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图 2-6 焦炭月产量研判 图 2-7 焦炭港口库存研判

三、专家 价格预测

表 3-1 价格预测

品种 标的 本周实际 上周预测
预测

偏差

下周预

测
后 2 周预测

螺纹
上海螺纹

HRB400 18-
22mm

3210-3250 3200-3300 10-50
3130-
3250

3150-3250

铁矿石 日照 PB 粉 680-745 725-785 630-730 630-750

焦炭 日照港一级焦平

仓价

1790 1790 0 1790 1840

四、期货盘面解读及基差套利策略

1、螺纹钢期货

（1）螺纹钢期货价格判断
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技术指

标
解读

macd
日线：日线 macd 零轴下方形成死叉，绿色柱体能量放大

周线：周线 macd 处于 0 轴下方，绿色柱体能量再次放大

均线
日线：处于均线下方，价格上方承压明显，反弹力量较弱

周线：仍处于均线下方，趋势偏弱

判断 震荡偏弱，关注 3011 附近支撑，破后看 2950

（2）螺纹钢基差趋势判断

趋势上：基差扩大，建议观望。

空间上：目前数据偏高，暂不建议继续追多。

图 4-1 螺纹基差研判

2、铁矿石期货

（1）铁矿石期货价格判断

技术指标 解读

macd
日线：macd 处于 0轴下方，绿色柱体能量小幅缩减

周线：macd 仍处于 0 轴下方，绿色柱体能量放大，趋势偏弱
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均线
日线：仍处于均线下方，价格承压明显

周线：回踩均线后回落，反弹遇阻

判断 短线面临回踩均线，下方关注 680 附近支撑

（2）基差趋势判断

趋势上：目前基差上下波动较小，建议观望

空间上：目前数据中性偏低，后续存做大空间

图 4-2 铁矿石基差研判

3、焦炭期货

（1）焦炭期货价格判断

技术指标 解读

macd
日线：macd 形成死叉

周线：macd 仍处于 0轴下方，绿色柱体能量再次放大

均线
日线：价格处于均线下方，承压运行，短线或面临回踩

周线：回踩均线后回落，上方压力明显

判断 焦炭关注 1760 支撑
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（2）基差趋势判断

趋势上：建议观望

空间上：目前数据中性，建议观望。

图 4-3 焦炭基差研判
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