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黑色金属组 
“金三银四”预期，钢材筑底攀升 

行情回顾： 

经济回升预期不变，现货市场情绪有所企稳，需求迟到但不会缺席，

叠加成本支撑，黑色下方获支撑。去年四季度以来的反弹更多是估值修复

行情，近期基差有小幅走扩，但仍处于季节性中性水平，螺纹贴水现货幅

度均不大，盘面亏损幅度略低于现货。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，截至 2月 17日，247家钢厂高炉开工率 79.54%，环比上

周增加 1.12%，同比去年增加 9.96%；高炉炼铁产能利用率 85.75%，环比

增加 0.82%，同比增加 10.31%；钢厂盈利率 35.93%，环比下降 2.60%，同

比下降 45.02%；日均铁水产量 230.81万吨，环比增加 2.15万吨，同比增

加 27.80万吨。 

近期高炉、电炉亏损幅度均再次扩大，叠加成品库存高位，部分地区

长流程钢厂复产计划推迟，若价格持续弱势，电炉产量恢复高度也难以期

待。春节后第三周，产量仅恢复至去年同期水平，处于近五年以来的偏低

水平。产量回升速度对钢材基本面形成支撑。 

2)需求方面，本周表需 221.77万吨，环比回升 85.5万吨。上周建筑

钢材成交均值 8.72万吨，环比回落 4.62万吨，需求缓慢复苏，需求信心

有所回归。得益于中国防疫政策的持续优化，国内经济活力持续复苏，黑

色系产业链转速明显回暖，外资机构亦是纷纷大幅上调了中国经济增速预

期。2023年，多地继续放松房产销售政策，进一步稳地产信心较强；1月

PMI重回荣枯线以上，建筑业 PMI大幅走高，经济恢复趋势不变。 

从去年 12月房地产数据来看，竣工面积超预期恢复，多项指标降速得

到明显缓解，甚至销售等指标出现了向好势头。随着政策暖风不断，市场

的情绪得到呵护。目前市场的关注点逐渐转移到需求端，最终体现在居民

购买力身上。短期虽然看好供需两端政策共振带来的行情影响，中长期仍

需要关注拿地及新开工对钢材需求的拉动。 

3)库存方面，截至 2 月 16 日，螺纹钢总库存 1264.75 万吨环比增加

41.58万吨，社会库存 912.12万吨，环比上周回升 27.3万吨，厂库 352.63

万吨，环比上周升 14.28万吨。厂库、社库缓慢回升。 

“金三银四”即将到来，螺纹钢现货市场正处于供需两淡向供需双增

过渡阶段，近期市场交易的核心在于宏观预期的异动、需求的预期博弈以

及钢厂生产积极性的恢复。供应端，螺纹钢产量将随着电炉的复产而逐步

提升；需求端，随着气温的回暖和建筑工地的复工，需求量也将逐步上升。

对当前黑色系而言，下游需求的回暖情况始终是盘面能否重新上行的核心

要素，前期低吸的投资者继续持有，跌破 3950 一线止损。 

相关报告 

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


 

 

 

二、结论及操作建议： 

铁矿：宏观经济温和改善,上期澳洲由于事故影响发运明显回落，巴西发运小幅增加，到港量有所增加。钢厂采购

积极性有所恢复，钢厂进口矿可用天数降至 18天，全国 45 港铁矿库存 14010.28万吨，环比增加 98.99万吨。钢厂盈

利率小幅增加，高炉开工率微增，下游需求弱恢复。3月迎建材消费小高峰，我们需要及时关注供需面变化，铁矿将跟

随成材下方拖底。 

煤焦：国内煤矿开始逐步复产，产量快速恢复，且进口焦煤仍在持续增加，蒙煤通关继续增加，整体供给高位，进

口澳煤将于本月到港，一定程度上利空焦煤市场，从而使得焦炭的成本支撑减弱。下游焦钢企业以消耗厂内原料库存

为主，焦钢呈现博弈局面，市场观望情绪增加，对原料采购节奏较缓。澳煤进口或存变数，重点关注蒙煤通关能否进一

步增加，短期内焦炭跟随成材走势为主。 

卷螺：短流程钢厂复产，产量出现快速回升，现货市场陆续启动，成交有所好转，但终端需求仍处于低位，钢材市

场逐步进入需求验证期，库存仍呈上升趋势，钢材价格驱动的核心逐渐由预期切换为现实。供应端，螺纹钢产量将随着

电炉的复产而逐步提升；需求端，随着气温的回暖和建筑工地的复工，需求量也将逐步上升。对当前黑色系而言，螺纹

钢现货市场正处于供需两淡向供需双增过渡阶段，下游需求的回暖情况始终是盘面能否重新上行的核心要素，前期低

吸的投资者继续持有，跌破 3950 一线止损。 

三、风险因素： 

实际需求不及预期，港口持续累库，供应快速回升等。 

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 
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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：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 
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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                   
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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 

 

 

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

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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