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黑色金属每日观察—限产趋严宏观宽松，螺纹谨慎看多  

核心观点  

品种 逻辑 操作建议 

螺纹 

临近春节并且利润偏低的背景下，电炉钢企多数进入假期模式，产量

有所回落，高炉开工率尚可。冬奥会限产进一步加码，随着唐山采暖

季错峰生产方案公布，叠加河北钢企今冬或将执行更严格限产政策，

春节后一到两周产量可能延续下降，我们预计 1-2 月生铁或将有明显

减产趋势。需求端，中央对于房企融资频频吹风，开发贷持续改善，按

揭贷审批加速，今年一季度市场常态高峰下有望看见力度更大的调节

政策出台。但房地产销售回暖，再传导到新开工领域仍需时日，需求

侧尚未证伪。库存加速累库，但累库速度仍慢于往年。目前市场的主

逻辑是成本支撑，低产量和低库存，对应偏乐观的宏观预期，对年后

行情谨慎看多，关注开工需求情况，节前投资者需注意控制仓位。 

 

 

 

 

震荡 

铁矿 

钢厂高利润使得铁水产量回升，矿价上涨至 130 美金附近。澳巴铁矿

发运总量小幅回升，伴随北方钢厂高炉复产增加，进口矿日耗随高炉

复产增加，主要增量在华东、华北钢厂，钢厂高炉开工环比回升，日均

铁水产量环比增加。本周唐山市公布采暖季错峰生产的通知，要求粗

钢产量实现同比下降 30%，春节期间铁水产量或保持在 210-220 之间。

受唐山地区采暖季粗钢压减政策较预期严格，钢材价格表现强势，盘

面利润持续回升，对铁矿形成较好支撑。继续交易复产驱动难度加大，

铁矿更多地跟随成材走势，临近春节，重点关注铁水限产政策以及钢

厂利润情况。 
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图表区 

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 
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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 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 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 7：铁矿 1-9 跨期价差           单位：元/吨 

 

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 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

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 
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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 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 

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

  

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