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兴证期货.研发产品系列 
钢厂补库，铁矿偏强 
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内容提要 

钢材：强预期弱现实，钢材或震荡盘整 

行情回顾 

现货报价，杭州螺纹钢 HRB400E 20mm 现货汇总价收

于 3720 元/吨（周环比-10），上海热卷 4.75mm 汇总价 3940

元/吨（周环比+60），江苏钢坯 Q235 汇总价 3720 元/吨（周

环比+20）。（数据来源：Mysteel） 

核心观点 

回顾上周，在强预期的刺激下，黑色系整体偏强。 

宏观方面，美联储主席就经济和货币市场发表讲话，预

计其会巩固市场对下个月放缓加息步伐的预期，同时强调明

年利率仍将进一步上升；非农数据公布后，美国股债双杀，

加息预期不变，但明年的降息预期下降。国常会召开，国内

全面降准；支持房企融资“第三支箭”已被射出，证监会恢

复涉房上市公司并购重组及配套融资，允许符合条件的房地

产企业实施重组上市；国家发改委主持召开全国基金项目视

频调度工作会，实现基金工作第二阶段 11 月 30 日前项目全

部开工的目标。预计后期将出台更多利好政策，明年二季度

预期向好。 

基本面，钢联最新数据显示，螺纹表需降至 280 万吨，

供给下降至 284 万吨，库存转为累积 4 万吨，热卷需求 305

万吨，供应 298 万吨，库存去化 7.6 万吨，五大品种库存共
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去化 7.6 万吨，寒潮来临，钢材基本面数据季节性转弱，库

存拐点将近。 

原料端，随着多地管控放开，焦煤运输情况好转，供应

增加；钢厂补库导致铁矿库存下降，铁矿偏强。但成材弱需

求限制，原料或此消彼长。 

综上，强预期弱现实博弈，短期钢价有一定超涨，期货

已经升水，预计本周钢材或震荡盘整。 

铁矿石：钢厂补库，铁矿偏强 

行情回顾 

现货报价，普式 62%价格指数 103.1 美元/吨（周环比

+6.65），日照港超特粉 638 元/吨（周环比+24），PB 粉 780

元/吨（周环比+30）。（数据来源：Mysteel） 

核心观点 

回顾上周，强预期叠加库存下降，铁矿表现明显强于成

材。 

基本面，钢联最新数据，247 家日均铁水产量降至 222.8

万吨，但钢厂补库下，疏港量反而环比增加，导致港口库存

环比下降 207 万吨，基本面明显强于钢材。现在钢企库存较

低，年同比大约下降了 1250 万吨，64 家钢厂进口矿的可用

天数约 19 天，属于历史上非常的低的位置，春节前有必要

进行一轮补库。去年补库过程中铁矿价格持续上涨，今年或

类似。印度下调铁矿出口关税，非主流矿供应有望逐步恢复。 

短期来看，铁矿受国内外宏观利好消息以及外盘刺激，

出现超涨，并持续挤压成材利润，但成材需求面临寒潮影响

出现下滑，铁矿价格上方有一定压力。仅供参考。 



 

风险提示 

需求超预期下滑 
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一、钢材高频数据跟踪 

1.1 期现价格价差 

上周钢价偏强，基差继续走弱，螺纹期货升水。 

图1. 螺纹钢现货价格  图2. 热卷现货价格 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图3. 螺纹钢主力基差  图4. 热卷主力基差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

海外热卷价格宽幅下跌，尤其是欧美热卷价格跌幅明显，内外价差收窄。 
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图5. 国际热卷价格对比  图6. 国内外热卷价差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

现货卷螺差走强，冷热轧价差缩小。 

图7. 卷螺价差  图8. 冷热轧价差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

1.2 成本利润 

原料强于现货，铁矿表现最强，利润收窄。 
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图9. 铁矿石价格指数  图10.废钢价格指数 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图11.焦煤价格指数  图12.焦炭价格指数 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

模型测算，长流程螺纹钢即期利润-167 元/吨，电炉利润-176 元/吨，热卷利润-125 元/吨。 

图13.螺纹钢长流程即期利润  图14.螺纹钢短流程即期利润 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 
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1.3 供应 

高炉利用率下行，电炉产能利用率平稳。 

图15.高炉产能利用率  图16.电炉产能利用率 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

成材产量下降。 

图17.螺纹产量  图18.热卷产量 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

1.4 需求 

建材消费季节性回落；建材成交较差，混凝土产能利用率下降。 
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图19.螺纹表观消费  图20.线材表观消费 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图21.主流贸易商建材成交（螺纹+线材）  图22.混凝土产能利用率 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

全国 30 大中城市房屋成交面积、100 大中城市土地成交面积同比下滑。 

图23.全国 30 大中城市房屋成交面积  图24.100 大中城市土地成交面积 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind  数据来源：兴证期货研发部，Wind 
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图25.热卷表观消费  图26.主流贸易商热卷成交量 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图27.冷轧板卷表观消费量  图28.镀锌板卷表观消费 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

1.5 钢材和原料库存 

螺纹开始累库。 
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图29.螺纹钢总库存  图30.热卷总库存 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

原料库存开始出现拐点。 

图31.唐山钢坯库存  图32.废钢库存 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图33.焦煤库存  图34.焦炭库存 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 
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二、铁矿高频数据跟踪 

2.1 期现价格价差 

铁矿价格偏强。 

图35.普式 62%铁矿石价格指数  图36.日照港 PB粉价格 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图37.卡粉-PB 粉价差  图38.卡粉-唐山 66%精粉价差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

铁矿基差收窄。 
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图39.PB 块-PB粉价差  图40.PB 粉-超特价差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图41.超特-铁矿主力基差  图42.金布巴-铁矿主力基差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

2.2 海运费 

BDI 指数低位震荡。 
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图43.波罗的海干散货指数  图44.主要进口国-中国海运费 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

2.3 铁矿发运和到港量 

铁矿发运、港环比减少，国产铁精粉供应回升。 

图45.澳大利亚发运量  图46.巴西发运量 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 
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图47.非主流矿发运量  图48.全球铁矿发运量 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图49.45 港到港量  图50.45 港到港船舶 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图51.压港天数  图52.国产铁精粉产量 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 
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2.4 疏港和日均铁水产量 

铁水产量低位震荡，钢厂补库，港口疏港量回升。 

图53.45 港铁矿日均疏港量  图54.247 家钢企日均铁水产量 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图55.64 家钢厂块矿入炉比  图56.64 家钢厂进口烧结矿入炉比 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

2.5 铁矿库存 

铁矿港口库存下降。 
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图57.45 港铁矿库存  图58.45 港铁矿石库存结构 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图59.247 家钢企进口铁矿库存  图60.247 家钢企进口铁矿库消比 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 

图61.64 家钢厂进口矿可用天数  图62.266 座矿山铁精粉库存 

 

 

 

数据来源：兴证期货研发部，Mysteel  数据来源：兴证期货研发部，Mysteel 
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三、市场资讯 

1. IMF 预测 2023 年的全球经济增长率为 2.7%，但实际增长率有 25%的概率会低于 2%。

2023 年，预计全球至少三分之一的国家将陷入经济衰退。 

2. 美国劳工部数据显示，美国 11 月非农就业人口新增 26.3 万人，远超预期的 20 万人，

前值也由 26.1 万人大幅上修至 28.4 万人，失业率则维持在 3.7%。 

3. 欧洲央行管委内格尔表示，欧洲央行必须继续加息。欧洲央行管委维勒鲁瓦认为，欧洲

央行将在 2024 年或 2025 年使通胀率达到 2%。 

4. 上周，Mysteel 统计全国钢厂进口铁矿石库存总量为 9148.13 万吨，环比增 50.16 万吨。

上周，Mysteel 统计全国 45 港进口铁矿石库存为 13277.81 万吨，环比降 206.83 万吨；

日均疏港量 299.57 万吨，增 15.73 万吨。（数据来源：Mysteel） 

5. 上周，Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 75.61%，环比降 1.43%，同比增 5.81%；高

炉炼铁产能利用率 82.62%，环比增 0.10%，同比增 7.82%；钢厂盈利率 23.81%，环比

增 1.30%，同比降 43.72%。（数据来源：Mysteel） 

6. 上周，全国 85 家独立电弧炉钢厂，平均开工率为 61.47%，环比降 3.72%，同比降 3.02%。

（数据来源：Mysteel） 

7. 中钢协发布数据显示，11 月下旬，21 个城市 5 大品种钢材社会库存 739 万吨，环比减

少 1.6%，降幅继续收窄，比年初下降 6.2%。 

8. 克而瑞地产研究中心发布报告显示，前 11 个月百强房企的累计销售业绩，无论从全口

径、操盘口径还是权益口径，同比下降皆超过四成。 

9. 全国多地加快保障性租赁住房建设。截至 10 月底，全国已开工建设和筹集保障性租赁

住房约 330 万套（间），累计完成投资 3334 亿元，可解决近 1000 万青年人、新市民

住房问题。 
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