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黑色金属组 行情回顾： 

本轮下跌并非产业逻辑导致，更多在于资金和情绪主导。螺纹基差快

速收敛，当然也有需求恢复速度较慢因素。在目前价格下跌、供需双弱的

情况下，市场一致认为 2023年的冬储价格在 3500元/吨以下，对应盘面或

在 3300元/吨附近，仍然要注意节奏的切换。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，247 家钢厂高炉开工率 82.05%，环比下降 0.57%，同比

去年增加 5.50%；高炉炼铁产能利用率 88.26%，环比下降 0.78%，同比增

加 8.21%；铁水产量 238.05万吨，环比回落 2.1万吨；钢厂盈利率 38.53%，

环比下降 9.52%，同比下降 50.22%。整体来看，目前铁水产量仍处于高位。

市场下跌的主要逻辑是需求不及预期，市场情绪走弱，资金面打压引起的。 

2)需求方面，本周表需 324.96 万吨，环比回升 2.87，钢厂很多直供

到基建，但市场交易预期即未来需求不好，交易冬储价格等。现实需求恢

复不济，钢材端总量矛盾，铁水产量存在下滑预期，价格上方在高炉成本

出压力持续存在，下方受到库存总量低，四季度终端补库需求，总量优势

仍在，并且黑色存在较大贴水，但受制于利润。 

3)库存方面，截至 10 月 27 日，螺纹钢总库存 619.58 万吨环比回落

19.94万吨，处于近四年同期的低点。社会库存 419.07万吨，环比上周回

落 14.88万吨，厂库 200.51万吨，环比上周回落 5.06万吨，库存继续去

化。钢厂因为直供到基建端，库存小幅回落，贸易商出货意愿较强，社会

库存维持偏低水平。 

二、结论及操作建议： 

螺纹：当前钢厂低利润，低产量，盘面贴水格局，钢厂亏损，长短流

程反馈亏损加重，上周产量小增，长流程小幅增加，短流程减产，总库存

延续去库。表观需求环比小幅回升至 324.96 一线，建材成交均值不及预

期。当前进入传统消费旺季的尾声，叠加疫情导致国庆节后建材市场成交

始终不及预期，市场对后期钢材消费预期转弱。后续市场博弈重心仍在旺

季转淡季后需求的走弱，目前来看需求释放有限，现货面临抛盘压力，冬

储价格或在 3500 以下，对应盘面 3300附近。钢价供需双弱格局不变，盘

面偏空为主，关注钢厂减产力度。铁矿：钢厂日均铁水产量维持高位震荡，

废钢调降使得铁矿替代性走弱，目前市场主要交易铁水产量下滑预期。需

求方面，钢厂利润持续压缩，生产积极性有所下降，维持原料低库存。11

月中旬开始秋冬季限产，铁矿石需求仍将受到压制。铁矿基本面表现明显

强于近年同期，但疫情是过去同期未有的变量，在疫情问题没有得到改善

之前上方空间受限。当前中下游利润差，终端在没利润的状态下复产动力

也不足，西北联合钢铁压减产能，六家钢厂实施减产安排，原料需求预期

走弱，铁矿 2301 合约空单持有为主。 

风险点：需求好于预期，宏观积极政策加码等。 
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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、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 3：螺纹钢主力基差         单位：元/吨            图 4：生铁醋缸钢材产量图             单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel 

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、mysteel 

 

 

 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel 

 

 

 

 

 

 

 

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、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

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、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 11：上海终端线螺采购量        单位：元/吨        图 12： 全国建筑钢材日成交量       单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                      资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 13：铁矿进口贸易利润         单位：元/吨          图 14： 澳洲巴西铁矿总发货量       单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                       资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 15：铁矿北方港口到货量        单位：元/吨          图 16： 铁矿日均疏港量             单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 17：铁矿港口库存             单位：元/吨        图 18：64 家钢厂进口铁矿库存          单位：万吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel     

图 19：五大钢材社会库存         单位：元/吨        图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel   

图 21：螺纹社会库存             单位：元/吨      图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                      资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 23：钢厂检修和盈利情况         单位：%          图 24：全国建筑钢材成交周均值          单位：万吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                    资料来源：新世纪期货、mysteel 
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图 25：螺纹周度表观需求量        单位：万吨        图 26：热卷周度表观需求量         单位：万吨 

  
 

资料来源：新世纪期货、mysteel                      资料来源：新世纪期货、mysteel 
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