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黑色金属组 行情回顾： 

12月底以来受钢厂高炉复产以及春节期间备货影响，带动焦炭企业顺

势抬高焦炭原料价格，同时复产推涨铁矿，原料端受到较强支撑，进而成

材也强势上涨。强预期和弱现实的揉搓下，现实需求进入淡季，钢厂进入

累库阶段，补库也即将进入尾声，螺纹没有新驱动，关注盘面上技术性转

弱后的转空机会。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，2021年得益于工信部的提前部署以及强力执行，2021 年

粗钢产量压减任务大概率超额完成。对比来看，最近一次会议，工信部没

有提及明年的粗钢产量压减工作。虽然冬奥会召开以及采暖季常态限产会

对明年一季度产量有所压制，但随着行政减产退出，在成材高利润格局之

下，非限产区域的钢厂将复产，采暖季之后钢厂复产有望提速。 

2)需求方面，基建需求提前下达。中科院预测显示 2022年我国经济将

稳健增长，经济增长将呈现前稍低后略高趋势，预计全年 GDP增速为 5.5%

左右。“十四五”现代综合交通体系发展规划即将出台。业内人士认为，当

前聚焦稳增长，政策靠前发力，基建投资需求有望加快释放。 

3)库存方面，年末时点，库存出现由去库到累库拐点，累库迹象并不

明显。五大品种仅螺纹出现明显累库迹象，其他品种仍有一定程度去库，

螺纹钢厂库存处于近年来历史低位，产量较低且市场对冬储热情不高导致

累库节奏较慢。本周五大品种进入季节性累库，厂库库存为 419.78万吨，

环比上周回落 6.56 万吨，社会库存为 1057.53 万吨，环比上升 27.71 万

吨。分品种来看，螺纹出现累库，而热卷继续保持小幅去库状态。 

二、结论及操作建议： 

铁矿：淡水河谷重申 2022 年的铁矿石产量指引为 320-335 百万吨，

供应端炒作或有限。近期钢厂的铁矿石库存已经得到快速回升，但是距离

往年同期仍有较大距离，且目前高炉开工率有所回升，铁矿石价格或有支

撑。在采暖季、冬奥会及春节因素影响下，预计 1月实际复产进度将较为

缓慢，补库驱动难以持续。从供给端来看，澳巴发运量环比回落，但港口

的铁矿石库存仍旧没有回落，重点关注钢厂复产以及钢厂利润情况，谨防

冲高回落。螺纹：在强预期和弱现实的揉搓下，短线涨势过大，预计螺纹

后期趋势将有所放缓。地产链条有望迎来边际好转，但需求侧的节奏较难

判断。上周螺纹表需继续回落，新开工滞后性，螺纹需求应该还有下滑空

间。螺纹总库存继续止降转增，钢市进入累库阶段。临近年底限产政策处

于空档期，市场对于华北一季度限产实际执行力度放松的担忧及明年减产

政策放松的疑虑，限产或先紧后松。当前绝对价格较贸易商冬储价格仍偏

高，冬储需求整体仍然受到一定抑制，山西冬储进度超预期，钢厂涨价，

其它区域冬储意愿较往年有所减弱。眼下需求处于淡季周期，消费环比有

望逐渐回调。随着消费淡季叠加春节将至，钢价继续上涨需要新驱动，关

注 4700-4750元区域的压力。 

三、风险提示：1、库存大幅回落；2、需求大幅回升。 
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图 1：螺纹钢南北价差           单位：元/吨 图 2：螺纹钢现货价格             单位：元/吨   

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 3：螺纹钢主力基差         单位：元/吨            图 4：产量图             单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 5：铁矿石跨品种价差      单位：元/湿吨          图 6：铁矿石主力基差              单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 

 

 

 

 

 

资料来源：新世纪期货、wind 

 

 

 

 

 

 

 

  

图 7：铁矿普氏指数          单位：美元 

 

图 8： PB 粉和超特粉价差走势图     单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 9：主要钢厂螺纹钢周度产量         单位：元/吨   图 10：五大钢材周度产量          单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 11： 全国高炉开工率                              图 12：全国矿山开工率 

   

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                      资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 13：上海终端线螺采购量        单位：元/吨        图 14： 全国建筑钢材日成交量       单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、wind 资讯                      资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 15：铁矿进口贸易利润         单位：元/吨          图 16： 澳洲巴西铁矿总发货量       单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                       资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 17：铁矿北方港口到货量        单位：元/吨          图 18： 铁矿日均疏港量             单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 19：铁矿港口库存             单位：元/吨        图 20：64 家钢厂进口铁矿库存          单位：万吨 
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资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯     

图 21：五大钢材社会库存         单位：元/吨        图 22：五大钢材钢厂厂库               单位：元/吨 

  
 

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯   

图 23：螺纹社会库存             单位：元/吨      图 24：；螺纹厂库                   单位：元/吨 

 

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                      资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 25：钢厂检修和盈利情况         单位：%          图 26：全国建筑钢材成交周均值          单位：万吨 
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资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 27：螺纹周度表观需求量        单位：万吨        图 28：热卷周度表观需求量         单位：万吨 
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