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产业图谱

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货
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螺纹

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货

品种 周观点 思路

螺纹

需求:螺纹周度表观消费321万吨 (-11)，同比-2%。全国建材成交16.6万吨，同比持平；

逢
反
弹
做
空

供给:螺纹产量294.26吨(-7.38)，其中长流程产量258.78万吨(-403)，短流程产量
35.48万吨(-3.35)；

库存:总库存1040万吨(-27);社会库存771万吨(-28)，钢厂库存269万吨 (+1)；

利润:螺纹即时成本3923元/吨(-85)，螺纹即时利润2元/吨(+1)，螺纹盘面利润532元/
吨(+21)。

总结:旺季幻梦破灭，钢厂被动减产换去库，现实负反馈正在激情上演，成本的坍塌以
及持货者的踩踏在不断加强价格下行的动能，短期单边难言价格触底。目前很难说今年
会有强力限产政策，目前盘面钢厂利润已经交易至高位，不建议继续做多盘面利润，钢
厂可以考虑空利润头寸套保。



GOLDTRUST FUTURES

供需库存

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货
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图一：螺纹钢表需：旺季不再
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图二：螺纹钢成交：清冷无人
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图三：螺纹钢产量：被迫减产
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图四：螺纹钢库存：去化遇阻

目前数据直观反映了自地产需求崩盘
后，螺纹的传统旺季就已不再，目前
基本宣告旺季泡影破裂，地产需求的
修复道阻且长。

而旺季需求不再，直接导致前期有经
济修复预期+无强制减产政策共同推
高的供给无人承接，钢厂自储库存、
投机库存难以被消化，刚需不在，谈
何投机，持货者开始踩踏出货。

另外旺季预期的破灭也直接导致成本
坍塌的情况出现，成本向下一去无回
的势头更加剧了前期持高价货者的恐
慌心理。
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焦炭

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、掌上煤焦、金信期货

品种 周观点 思路

焦炭

需求:247家钢铁水日产量245.9万吨(-0.8)，247家钢厂焦炭库存可用天数11.5天(-
0.3)。

逢
反
弹
做
空

全样本焦化厂产能利用率76.7%(+0.5%)，焦化厂均产量70.4万吨(+0.4)，247家钢厂日
均焦炭产量47.0万吨(+0.0)。

焦炭总库存916.7万吨(-13.5)，全样本焦化厂库存111.2万吨(-2.3)，主要港口库存
178.6万吨(+1.1)，247家网厂库存626.9万吨(-12.3)，可用天数11.5(-0.3)。

吨焦利润149元/吨(-38)，周末钢厂再度提降100元/吨。

铁水走平微降，宣告刚需正式见顶，叠加提降周期短期不止，投机需求亦无操作空间，
需求侧边际持续走弱。供给侧，焦煤价格一路下探从成本端让出大量利润，稳定的利
润+过剩的产能提供了绝对充足的供给，焦化行业目前不具备议价权。库存侧，下游的
主动去库存周期仍未结束，刚需的走弱或许会进一步延长这一周期。目前焦炭至少还
要再面对1-2轮的提降，做空思路不改。
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供需库存

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、钢联、金信期货

图五：焦炭供给：充足富余 图六：铁水日产：刚需见顶

图七：钢厂库存：主动去化 图四：焦钢利润：重新分配

由于焦煤让出大量利润，导致焦炭供
给被推上高位。

而在投机需求无法回归的情况下，一
旦铁水确认见顶，意味着当下需求最
后一根顶梁柱坍塌。

铁水见顶同时意味着钢厂对于低库存
的容忍度提升，主动去库存的周期延
长。

高供给失去承接，势必推动利润从焦
化流向钢厂，修复近期劈叉，焦炭跌
价周期尚未终止。

焦炭目前交易到降300-350元/吨仓单
成本，下方关注2240位置。
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谢谢大家！
金信期货 研究院



GOLDTRUST FUTURES

重要声明

本报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解。分析师以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了分
析师的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。分析师不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间获得受
任何形式的报酬或利益。

本报告仅供金信期货有限公司（以下简称“本公司”）客户参考之用。本公司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户。在任何情况下，
本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议或私人咨询建议。在任何情况下，本公司及其员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与
投资者分享投资收益，也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。

本公司具有中国证监会认可的期货投资咨询业务资格。本报告发布的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，本公司对这些信息的准确性、完整
性、时效性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映研究人员于发布本报告当日的判断且不代表本公司的立场，本报告所指的期货或
投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报
告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态，且对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告难以考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要，投资者应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，
且本报告不应取代投资者的独立判断。请务必注意，据本报告作出的任何投资决策均与本公司、本公司员工无关。

本报告版权仅为本公司所有，未经本公司书面授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、修改或以其他任
何方式非法使用本报告的部分或全部内容。如引用、刊发，需注明出处为“金信期货”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。
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