
 

 全球商品研究·铁矿石&钢材 

 宏观情绪转弱，黑色冲高回调 

2024 年 1 月 8 日  星期一

周度观点 

钢材：央行重启 PSL，钢材短期缺乏明确驱

动 

行情回顾 

现货报价，杭州螺纹钢 HRB400E 20mm 现货汇总价收

于 4020 元/吨（周环比-10），上海热卷 4.75mm 汇总价 4060

元/吨（周环比-10），唐山钢坯 Q235 汇总价 3660 元/吨（周

环比+0）。（数据来源：Mysteel） 

核心观点 

上周央行重启 PSL，向三家政策性银行净新增抵押补充

贷款（PSL）3500 亿元，用于支持“三大工程”建设，黑色

一度冲高。 

需求端，本周螺纹表需 226.6 万吨，环比小幅回升，但

同比处于历年最低；热卷表需313万吨，环比出现一定下滑。

供给端螺纹热卷均下降，年末钢厂检修较多，铁水产量持续

下降，或制约成材复产。库存端，五大材整体库存同比偏低，

各品种累库速度较缓，成材基本面暂无明显矛盾。 

总结来看，上周央行重启 PSL，但已经计价，周五黑色

冲高回落。目前基本面暂无明显矛盾，但谈不上利好，股市

情绪走弱对钢材有一定拖累，短期缺乏驱动下或震荡运行。

关注本周经济数据。 
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铁矿石：铁水产量继续下降，库存累积 

行情回顾 

现货报价，普式 62%Fe 价格指数 140.3 美元/吨（周环

比+1.4），日照港超特粉 929 元/吨（周环比+21），PB 粉 1048

元/吨（周环比+18）。（数据来源：Wind，Mysteel） 

核心观点 

随着年末发运冲量结束，新年后或高位下滑。据钢联数

据，全球铁矿石发运总量 3347.6万吨，环比减少 182.2 万吨，

澳洲巴西铁矿发运总量 2757.4 万吨，环比减少 123.8 万吨。

中国 47 港到港总量 2909.9 万吨，环比增加 718.2 万吨，45

港到港总量 2774.9 万吨，环比增加 715.1 万吨。 

247 家钢企日均铁水产量 221.28 万吨，环比降 5.36 万

吨，进口矿日耗 269.67 万吨，环比降 6.9 万吨。据 SMM，

华北部分地区环保限产，高炉迎来集中检修，本周铁水产量

明显下滑，但下周高炉会陆续复产。 

随着北方天气因素影响减弱，疏港量开始回升，港口库

存增加主要是压港逐渐转化为港口库存。全国 45 个港口进

口铁矿库存为 11991.7 万吨，环比增 104.97 万吨，日均疏港

298 万吨，环比增加 43 万吨。 

总结来看，铁水产量进一步下降，铁矿基本面有所转弱，

预计螺矿比会有所扩张。不过钢厂补库需求仍存，本周疏港

量大幅回升，钢联预计铁水反弹拐点或在下周，叠加当前宏

观强预期尚未证伪，暂不足以引发负反馈。 
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一、 宏观数据追踪 

2024 年 1 月 2 日，央行网站消息，2023 年 12 月，国家开发银行、中国进出口银行、中国

农业发展银行净新增抵押补充贷款（PSL）3500 亿元。近期监管部门已向地方预下达了 2024 年

提前批专项债额度，并且要在 1 月份尽快启动发行工作。 

图1.  社会融资规模  图2.  居民中长期贷款增量 

 

 

 

数据来源：中国人民银行，兴证期货研究咨询部   数据来源：中国人民银行，兴证期货研究咨询部 

图3. 全国项目开工投资  图4.  地方政府新增专项债 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Wind，兴证期货研究咨询部 
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二、钢材高频数据跟踪 

1.1 期现价格价差 

钢材价格先扬后抑，成材基差开始走强。 

图5.  螺纹钢现货价格  图6.  热卷现货价格 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图7.  螺纹钢 05基差  图8.  热卷 05基差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图9.  国际热卷价格对比  图10.  国内外热卷价差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

热卷基本面强于螺纹，卷螺差略收窄。 

图11.  卷螺价差  图12.  冷热轧价差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

1.2 成本利润 

焦炭第一轮提降，尽管减产幅度较大，但钢厂盈利率仍只有 30.3%。 
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图13.  铁矿石价格指数  图14.  废钢价格指数 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图15.  焦煤价格指数  图16.  焦炭价格指数 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

 

图17.  螺纹钢长流程即期利润  图18.  247家钢企盈利率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：兴证期货研究咨询部，富宝资讯 
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1.3 供应 

高炉产能利用率继续降低。 

图19.  高炉产能利用率  图20.  电炉产能利用率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图21.  钢厂废钢到货量  图22.  钢厂废钢日耗量 

 

 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部，富宝资讯  数据来源：兴证期货研究咨询部，富宝资讯 
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成材产量低位。 

图23.  螺纹产量  图24.  热卷产量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

1.4 需求 

螺纹需求季节性下滑，热卷表需显著强于螺纹。 

图25.  螺纹表观消费  图26.  线材表观消费 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图27.  主流贸易商建材成交（螺纹+线材）  图28.  混凝土产能利用率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

 

图29.  全国 30大中城市房屋成交面积  图30.  100大中城市土地成交面积 

 

 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind  数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind 

图31.  热卷表观消费  图32.  主流贸易商热卷成交量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图33.  冷轧板卷表观消费量  图34.  镀锌板卷表观消费 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

型钢产量环比略增，带钢产量环比持续下降。 

图35.  型钢产量  图36.  带钢产能利用率 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

1.5 钢材和原料库存 

螺纹钢累库速率加快；热卷或逐步进入累库阶段；钢坯库存压力较大。 
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图37.  螺纹钢总库存  图38.  热卷总库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图39.  H型钢库存  图40.  工角槽社会库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图41.  钢厂带钢库存  图42.  带钢社会库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图43.  唐山钢坯库存  图44.  废钢库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图45.  焦煤库存  图46.  焦炭库存 
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三、铁矿高频数据跟踪 

2.1 期现价格价差 

铁矿石价格冲高回调，普式价格仍高于 140 美元/吨。 

图47.  普式 62%铁矿石价格指数  图48.  日照港 PB粉价格 

 

 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图49.  卡粉-PB粉价差  图50.  卡粉-唐山 66%精粉价差 
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图51.  PB块-PB粉价差  图52.  PB粉-超特价差 

 

 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部，Wind  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图53.  01合约 PB粉基差  图54.  05合约 PB粉基差 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2.2 海运费 

南非和巴西到青岛铁矿石海运费上涨；据 SMM，受红海事件影响从 2023 年 12 月开始仅一

艘船发往土耳其，12 月 7 日后暂无船只发出。。 
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图55.  波罗的海干散货指数  图56.  主要进口国-中国海运费 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2.3 铁矿发运和到港量 

随着冲量结束，发运会高位回落；到港有一定时滞，前期的高发运量将体现在 1 月铁矿石

的供应上。 

图57.  澳巴发运量  图58.  全球铁矿发运量 
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图59.  45港到港量  图60.  45港到港船舶 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图61.  压港天数  图62.  国产铁精粉产量 
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2.4 疏港和日均铁水产量 

铁水产量继续下降，处于 2022 年 8 月以来最低；但钢厂补库，疏港量保持高位。 
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图63.  45港铁矿日均疏港量  图64.  247家钢企日均铁水产量 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图65.  64家钢厂块矿入炉比  图66.  64家钢厂进口烧结矿入炉比 
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2.5 铁矿库存 

港口和钢厂库存均明显增加。 
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图67.  45港铁矿库存  图68.  45港铁矿石库存结构 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图69.  247家钢企进口铁矿库存  图70.  247家钢企进口铁矿库消比 
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图71.  64家钢厂进口矿可用天数  图72.  266座矿山铁精粉库存 
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四、市场资讯 

1. 2024 年中国人民银行工作会议在京召开，会议强调，2024 年要综合运用多种货币政策

工具，保持流动性合理充裕，促进社会融资规模、货币供应量同经济增长和价格水平预

期目标相匹配。注重新增信贷均衡投放，提高存量资金使用效率，进一步优化信贷结

构，确保社会融资规模全年可持续较快增长。加强对房地产市场运行情况监测分析。因

城施策精准实施好差别化住房信贷政策，满足各类房地产企业合理融资需求，抓好“金

融 16 条”及金融支持保障房建设、“平急两用”公共基础设施建设、城中村改造等各

项政策落实。 

2. 国内多家期交所出台减费降费措施。大商所减免交割手续费等相关费用，自 1 月 9 日

至 12 月 31 日，免收期货交割手续费；免收标准仓单转让货款收付手续费；免收标准

仓单作为保证金手续费；免收期转现交易手续费；减半收取套期保值交易手续费。上期

所宣布，2024 年 1 月 10 日起至 2025 年 1 月 10 日止，铜、黄金、原油等交割手续费标

准暂调整为 0。 

3. 2023 年 12 月份西北六省建筑钢材总产量 189.48 万吨，月环比下降 44.5 万吨。2024 年

1 月，西北区域钢厂建筑钢材计划总产量为 210.52 万吨，较 12 月实际产量增加 21.04

万吨。其中增量部分在宁夏以及新疆，增幅分别为约 3.9 万吨和 28.77 万吨。 

4. 1 月 5 日，全国主港铁矿石成交 93.60 万吨，环比减 16.9%；237 家主流贸易商建筑钢

材成交 11.92 万吨，环比减 4.5%。 

5. 上周末，唐山迁安普方坯跌 10 报 3650 元/吨。 

6. 至 2023 年底全国冷轧有效产能 1.78 亿吨，产线 296 条，轧机产量 1.29 亿吨。预计 2024

年新增产能 1062 万吨，新增产线 12 条，淘汰产能 40 万吨，淘汰产线 2 条。 
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