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宏观面宽松，螺纹关注下方支撑 
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需求持续性欠佳，钢价弱势下行 
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需求边际改善，钢价下方有支撑 
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黑色金属组 
宏观预期向好  黑色延续反弹 

行情回顾： 

美联储加息预期放缓、“金融 16条”政策出台和央行降准、融资端改

善对于地产行业带来了明显的提振效应,宏观政策提振投资者信心，黑色

迎来一波大涨行情。钢厂补库预期支撑原料盘面价格,普氏铁矿石价格指

数从月初的 79.5 美元/吨上涨至 103美元/吨，涨幅达到 29.6%，涨幅在黑

色板块中最大。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，原料端，Mysteel 澳洲巴西 19 港铁矿发运总量 2667.3

万吨，环比增加 308.6万吨。澳洲发运量 1889.8万吨，环比增加 165.0万

吨，其中澳洲发往中国的量 1552.5万吨，环比减少 2.6万吨。巴西发运量

777.5万吨，环比增加 143.7万吨。全球铁矿石发运总量 3062.9万吨，环

比增加 242.0万吨。 

成材端，247 家钢厂高炉开工率 75.61%，环比上周下降 1.43%，同比

去年增加 5.81%；高炉炼铁产能利用率 82.62%，环比增加 0.10%，同比增

加 7.82%；钢厂盈利率 23.81%，环比增加 1.30%，同比下降 43.72%；日均

铁水产量 222.81 万吨，环比增加 0.25万吨，同比增加 22.31万吨。 

铁水产量较上周持平。近期钢厂利润有所修复，预计钢厂将逐步复产，

从今年粗钢产量平控要求来看，产量在 220上下徘徊。五大品种产量环比

增加 5.16万吨，其中螺纹下降 0.74万吨至 284.14万吨。 

2)需求方面，本周表需 279.77万吨，环比回落 11.49万吨，当前水平

仍差于 2021年同期。上周建筑钢材成交均值 13.83万吨，环比回落 2.3 万

吨，随着冬季来临，南方北方均降温，北方需求停滞，贸易商尚未冬储，

在宏观好转预期支撑盘面，但实际需求成交仍疲弱，需求乏力限制上方反

弹空间。后期供需双弱背景下，减产或能使供需重新达到新平衡。终端采

购也在回落，且后续仍将季节性走弱，基本面上看，需求疲弱易承压钢价。 

11月国内外迎来各种利好，美联储加息步伐暂缓，房地产的股权融资

快速落地，融资端资金改善，为行业注入新的资金，对地产行业信心有明

显提振，整体板块估值将得以修复。销售端复苏仍需政策支撑，近期政策

松绑加码，在销售不强背景下，给予企业主体一定资金支持，缓解资金紧

绷状态，助力房地产市场逐步走出低谷，后续销售仍是行业改善的根本。 

3)库存方面，截至 12 月 1 日，螺纹钢总库存 536.64 万吨环比回升

4.37万吨，出现了拐头迹象。社会库存 354.57 万吨，环比上周回升 1.2 万

吨，厂库 182.07 万吨，环比上周回升 3.17 万吨。厂库开始不降反升，社

库增加有限，说明贸易商信心不足，仍未开始大规模冬储补库。 

相关报告 

http://www.zjncf.com.cn/


 

 

 

二、结论及操作建议： 

铁矿：海外矿山发运量有所回升，以冲击全年发运目标。钢厂利润低下，钢厂盈利率仅 22.52%，高炉生产处于盈

亏线之下，抑制生产积极性，自十月下旬开始，日均铁水产量筑顶下滑，下降速度接近去年同期水平，铁矿需求仍有下

降空间。铁矿港口库存继续维持累库态势，制约矿价反弹空间，年底钢厂原料补库预期仍在预期层面，尚未兑现。供需

依旧宽松，宏观面偏强，短期受地产政策提振走势偏强，短期偏乐观。 

煤焦：主产地多点爆发疫情，原料煤运输不畅，部分疫情严重的地区煤矿有停限产现象，产地炼焦煤供应收紧，减

产焦企逐步增多，部分焦化厂开始第二轮提涨。下游到货受阻，部分钢厂采购积极性有所提升。进口方面同样受阻，蒙

煤外运不畅，叠加下游补库需求仍在。12月焦炭供给回落，钢厂日均铁水产量 210 万吨附近，对焦炭需求略下滑。煤

焦供需仍偏紧，叠加宏观层面不断发力，寒冬用煤高峰来临，建议投资者回调尝试做多。 

卷螺：12 月份钢材“弱现实、强预期”格局短期仍将存在，预期与现实碰撞下，预期向好，钢价底部有支撑，1-

5 价差快速收敛，地产利好逐步驱动。卷螺宏观面提振信心，基本面并未实质性改善，供应回落，需求在季节性走弱，

库存拐点已现，另外由于外需疲弱、价格优势减弱，11 月国内钢材价格上涨叠加人民币升值，短期钢材出口将继续承

压。成材价格上行驱动持续性不强，宏观预期使得远月强于近月格局。 

三、风险因素： 

实际需求乏力，港口持续累库，限产政策宽松等。 

图表区—铁矿 

图 1：铁矿普氏指数        单位：美元/吨             图 2：PB 粉和超特粉价差走势图         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 3：铁矿石主力基差              单位：元/吨 图 4：铁矿石跨品种价差    单位：元/湿吨 

 

 

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 5：铁矿北方六港到货量        单位：元/吨 图 6：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 7：铁矿北方六港到货量        单位：元/吨 图 8：铁矿进口贸易利润         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 9：64 家钢厂进口铁矿库存          单位：万吨 图 10：铁矿港口库存             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 11：247 家钢厂高炉开工率产能利用率        图 12：螺纹生产利润       单位：元/吨 

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

1月5日 4月5日 7月5日 10月5日

铁矿北方港口到货量

2019 2020
2021 2022年

220

240

260

280

300

320

340 铁矿日均疏港量

19年 20年 21年 22年

1000

1500

2000

2500

3000

1月5日 3月5日 5月5日 7月5日 9月5日 11月5日

澳洲巴西铁矿总发货量

19年 20年
21年 22年 (400)

(200)

0

200

400

21\11\16 22\5\16 22\11\16

铁矿进口贸易利润

铁矿…

1100

1400

1700

2000

2300

1月4日 4月4日 7月4日 10月4日

64家钢厂进口铁矿库存

2019年 2021年 2022年 2022年

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

1月2日 4月2日 7月2日 10月2日

铁矿石港口库存

2019年 2020年
2021年 2022年



 

 

 

 

 

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

 

 

图表区—焦炭 

图 1：焦炭主力基差         单位：元/吨 图 2：焦煤主力基差              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 3：焦煤供给量走势图          单位：元/吨 图 4：原煤产量                    单位：万吨 

 

 

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

图 7：炼焦煤港口库存        单位：万吨 图 8：国内独立焦化厂炼焦煤总库存   单位：万吨 
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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：国内样本钢厂炼焦煤库存        单位：元/吨 图 10：焦炭进口量走势图           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 11：炼焦煤当月出口数量         单位：万吨 图 12：焦化企业开工率                单位：% 

 

 

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

图 13：焦炭产量走势图          单位：万吨 

                   单位：元/吨 

图 14：焦化企业焦炭总库存             单位：

元 / 吨       图 22 ； 螺 纹 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 13：生铁产量走势图          单位：万吨 

                   单位：元/吨 

图 14：日均粗钢产量             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 

图表区—螺纹 

图 1：螺纹钢主力基差         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：生铁粗钢钢材产量图          单位：元/吨 图 4：螺纹钢南北价差           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 5：主要钢厂螺纹钢周度产量       单位：元/吨 图 6：五大钢材周度产量          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 7：螺纹周度表观需求量        单位：万吨 图 8：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 

图 9：上海终端线螺采购量        单位：元/吨 图 10：全国建筑钢材周成交量       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 11：247 家钢厂高炉开工率产能利用率        图 12：螺纹生产利润       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：螺纹社会库存             单位：元/吨    

图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 

图 14：螺纹厂库             单位：元/吨      

图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 
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图 15：五大钢材社会库存         单位：元/吨        

图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：元/

吨 

图 16：五大钢材社会库存         单位：元/吨        

图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：

元/吨 
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