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预期松动，黑色阶段性回调 
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周度观点 

钢材：预期松动，黑色阶段性回调 

行情回顾 

现货报价，杭州螺纹钢 HRB400E 20mm 现货汇总价收

于 3970 元/吨（周环比+20），上海热卷 4.75mm 汇总价 4090

元/吨（周环比-50），江苏钢坯 Q235 汇总价 3860 元/吨（周

环比-50）。（数据来源：Mysteel） 

核心观点 

回顾上周，钢材弱势震荡。 

宏观短期利多出尽，市场交易疫情的负面影响。由于短

期疫情影响扩大，以及季节性的因素影响，钢材需求加速回

落。中央经济会议并未出台强力政策，并且强调“房住不炒”，

地产恢复强预期有所松动。但从中期来看，中央经济会议定

调明年要坚持稳字当头、稳中求进，继续实施积极的财政政

策和稳健的货币政策，加大宏观政策调控力度，强预期虽有

松动但在明年旺季前依然无法证伪。 

基本面，本周螺纹表需降至 266 万吨，供给 277 万吨，

总库存增加 11 万吨，热卷需求 298 万吨，供应 301 万吨，

库存增加 3 万吨，五大品种库存共增加 17 万吨。由于螺纹

产量偏低，预计今年春节库存累积幅度也会低于去年，低库

存会予以价格支撑。 

原料方面，煤焦远期合约因中澳关系改善而出现大跌，

导致 05 合约螺纹盘面成本一度大幅下行。但目前原料库存
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偏低，焦炭第四轮提涨已全面落地，补库逻辑下现货仍较为

强势。 

综上，强预期在明年旺季前尚无法彻底证伪，因此向上

的大趋势不改，不过随着价格长期上涨，以及疫情的扰动，

价格或有多轮反复。仅供参考。 

铁矿石：预期松动，矿价短期面临回调 

行情回顾 

现货报价，普式 62%价格指数 111.65 美元/吨（周环比-

1.5），日照港超特粉 672 元/吨（周环比+0），PB 粉 821 元

/吨（周环比-2）。（数据来源：Mysteel） 

核心观点 

回顾上周，铁矿弱势震荡。 

由于短期疫情影响扩大，叠加中央经济会议并未出台强

力政策，强预期有所松动。但中期经济和地产复苏强预期依

然难证伪。 

基本面，钢联最新数据，供应端铁矿发运环比增加，国

内到港回升；需求端，247 家日均铁水产量小幅降至 222 万

吨，受钢企盈利较差限制，铁水产量难继续增加。钢企原料

库存较低，仍处于铁矿补库周期中，疏港量 304 万吨，45 港

进口矿库存环比略下降，铁矿基本面好于钢材。 

由于前期宏观预期和补库逻辑已经充分计价，铁矿进一

步上行空间较为有限，短期或高位震荡，后期更多跟随钢材。

仅供参考。 

风险提示 

疫情扰动。
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一、钢材高频数据跟踪 

1.1 期现价格价差 

上周钢价震荡，螺纹钢基差修复。 

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 

海外热卷价格略有反弹。 
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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 

现货卷螺差收窄，冷热轧价差偏小。 

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 

焦炭第四轮提涨落地，吨钢利润依然较差。 
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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-116 元/吨，电炉利润-165 元/吨，热卷利润-165 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 

高炉和电炉利用率下滑，成材产量下降。 

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 

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 

需求加速下滑。 
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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 

焦煤库存持续回升。 
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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 

原料库存环比增加。 

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 

铁矿价格震荡，基差继续收敛。 

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 
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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 指数环比略有回升。 
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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 

铁矿发运和到港环比增加。 

图45.澳巴发运量  图46.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47.45 港到港量  图48.45 港到港船舶 
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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.压港天数  图50.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 

2.4 疏港和日均铁水产量 

铁水产量环比回升，钢厂补库，港口疏港量维持偏高位水平。 

图51.45 港铁矿日均疏港量  图52.247 家钢企日均铁水产量 
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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53.64 家钢厂块矿入炉比  图54.64 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 

铁矿港口库存环比略降，钢厂库存较低，存在较强补库驱动。 

图55.45 港铁矿库存  图56.45 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57.247 家钢企进口铁矿库存  图58.247 家钢企进口铁矿库消比 
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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59.64 家钢厂进口矿可用天数  图60.266 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. 中国宝武官微宣布，其已与几内亚政府等共同签署《西芒杜基础设施项目条款清单》，

围绕西芒杜项目整体开发所需的铁路、港口等基础设施共同投资开发达成了重要合作

共识。西芒杜铁矿位于几内亚东南部的凯鲁阿内省，是全球储量最大、品质最高的未开

发铁矿。 

2. 近期多个监管部门指出，房地产是国民经济的支柱产业，同时出台了多项金融政策助

力企业资金状况得到改善。不过，有房企内部人士表示，企业对于这一观点仍然持审慎

态度。 

3. 中钢协：12 月中旬，重点统计钢铁企业日产粗钢 244.70 万吨、环比下降 0.61%，日产

生铁 220.77 万吨、环比下降 0.53%，日产钢材 353.69 万吨、环比增长 0.62%。 

4. 郑州举行房地产领域银企集中签约。中原银行发布了专项金融政策：凡参与团购项目

购房者，郑州限购区内首付比例最低 30%，港区以及其他非限购区首付比例最低 20%。 

5. 全国 45 个港口进口铁矿库存为 13336.64 万吨，环比减少 62.14 万吨。全国 47 个港口

进口铁矿石库存总量 13999.64 万吨，环比减少 69.14 万吨。全国钢厂进口铁矿石库存

总量为 9464.74 万吨，环比增加 225.52 万吨；当前样本钢厂的进口矿日耗为 274.82 万

吨，环比减少 0.37 万吨；库存消费比 34.44，环比增加 0.87 天。（数据来源：Mysteel） 

6. 全国 85 家独立电弧炉钢厂平均开工率 53.82%，周环比下降 6.24%，月环比下降 11.37%；

产能利用率 48.66%，周环比下降 3.52%，月环比下降 7.09%。（数据来源：Mysteel） 

7. 247 家钢厂高炉开工率 75.93%，环比下降 0.04%，同比增长 8.06%。高炉炼铁产能利用

率 82.39%，环比下降 0.25%，同比增长 8.06%。钢厂盈利率 21.65%，环比持平，同比

下降 60.61%。（数据来源：Mysteel） 

8. 全国样本生铁企业 64 座高炉中有 25 座停产检修，检修高炉容积合计 7076m³，周度产

能利用率为 62.30%，周环比下降 3.47%，月环比下降 3.19%。厂内生铁库存 47.6 万吨，

周环比增加 1.58 万吨。（数据来源：Mysteel） 
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