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今年一季度钢材价格表现整体强势，呈现出“淡季不淡”的情况，

而其供需状况背后的驱动到底如何？本文将从宏观政策、行业供需等

多个角度，对钢材市场近期运行过程中供需驱动因素进行梳理： 

从一季度宏观、产业先行数据表现较好，整体支撑了钢材价格高

位运行，不过市场仍然感受到弱现实的拖累，正如我们此前在年初钢

材投资策略报告《雄关漫道关关过，政策关键看今年》中所预期的观

点：一季度钢材市场将延续弱现实，建筑方面需求偏弱是主要拖累项。

一方面，今年建筑工人到岗不足，建筑工地复工进度缓慢拖累钢材需

求以外，另一方面，目前商品新房成交量不足，房企资金销售回款缓

慢、资金到位不佳，对房建项目进展及其用钢需求形成一定拖累。 

在对未来驱动展望方面，供应端，铁矿、双焦长期供应增量不足，

或存供需缺口，在原料供给增量有限的情况下，且钢厂利润长期不佳，

预计钢材产量将回升不足。而在需求端，经济秩序的稳步回正，有利

于提振企业再投资信心，加上货币、财政积极采取信贷、发债等方式

加大刺激力度。今年财政部提前顶格下达地方债达到 2.19 万亿元，

首次超过 2 万亿规模，政策刺激力度可见一斑，另外从去年 12 月财

政部发债到实际项目落地或有 3个月时间差，预计相关领域需求兑现

可能在一季度末至二季度。 

总的来看，虽然各地钢材市场现实需求驱动感受普遍偏弱，但未

来诸多利好因素逐渐浮现。在成本估值、政策面双双见底的情况下，

我们预计钢材长期供需状况将在一季度逐步改善，因此我们将继续维

持对中长期钢价仍然看好观点。 

 

建议关注的风险事件：1、政策持续释放利好，预期持续改善（上

行风险）；2、下游企业人员返岗复工不足，导致短期钢材现实需求弱

于往年同期（下行风险）。 
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一、近期宏观、产业先行数据表现较好 

1、工地逐步复工，建材市场成交回升 

春节过后，短期内新冠病毒重复感染风险尚存，近期内国内建筑

工地用工或出现一定短缺，不利于短期建筑钢材需求恢复，据百年建

筑网，截至 2 月 15 日建筑项目劳务到位率为 68.22%，同比去年(农历

正月廿五)小幅降低 2.54%。不过另一方面，下游建筑项目整体复工率

表现较好，全国施工企业开复工率为 76.51%，同比去年上升 6.93%。 

随着工地项目逐步复工，建筑钢材需求情况整体向好。截至 2 月

17 日当周，日均建筑钢材成交量在 14.30 万吨，建筑钢材短期现货成

交稳步回升，同比去年有所增加，  

图表：春节前后贸易商建筑钢材成交量（万吨） 图表：春节前后螺纹钢表观消费量（万吨） 
  

    

图表：春节后建筑项目开复工率 图表：春节后劳务到位情况 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，Wind，钢联数据 
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2、国内经济秩序逐步回正，企业预期向好 

1 月春节期间，出行、消费数据传递积极信号，三大一线城市地铁

周均日度客运量继续回升，表明国内经济秩序逐步回正。另据文旅部

测算，今年春节假期实现国内旅游收入同比增长 30%，恢复至 2019 年

同期的 73.1%。全国国内旅游出游同比增长 23.1%，恢复至 2019 年同

期的 88.6%。春节档期总票房位列中国影史春节档票房榜第二位。在

疫情冲击过后，经济超预期快速恢复向好，出行和消费数据回升促进

社会经济整体良性循环，有利于企业部门投资信心整体回升。 

 

图表：三大一线城市地铁客运量 图表：三大一线城市交通拥堵延时指数 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，Wind 

 

此外，制造业企业 PMI 数据分项和钢铁 PMI 数据持续改善，企业

整体订单及利润有望持续渐进回升，对于提振企业固定资产投资意愿、

进而增加钢材消费需求而言具有积极的作用和意义。我们预计工业企

业成品库存将进入被动去化阶段，钢材下游相关领域需求有望最早在

一季度末至二季度迎来修复。 
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图表：1 月制造业 PMI 主要分项指标 图表：制造业企业 PMI 生产经营活动预期 
  

  
  

图表：国内钢铁行业 PMI 新订单指数 
  

 
  

来源：广金期货研究中心，Wind 

 

3、春节后市场抛压不大，库存处于季节性偏低水平 

节后钢材库存处于季节性偏低水平，库销比与往年春节前同期相

当，钢材市场整体抛压不大，支撑了近期钢材价格平稳高位运行。 

图表：五大成品钢材：钢厂库存（万吨） 图表：五大成品钢材：社会库存（万吨） 
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图表：五大成品钢材：库销比（天） 图表：螺纹钢总库存（万吨） 
  

  
  

图表：热轧卷板总库存（万吨） 图表：其他三大钢材总库存（万吨） 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

二、预期供给回升增量有限 
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期向好，或形成一定的供需缺口。 

图表：普氏 62%铁矿青岛港 CFR 价（美元/吨） 图表：主流港口铁矿石库存（万吨） 
  

  
  

图表：国内 45 港进口铁矿石压港天数（天） 图表：主流钢厂铁矿石库存天数（天） 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，钢联数据，Platts 
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图表：国内样本焦煤、焦炭总库存（万吨） 图表：样本企业焦炭总产量（万吨） 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

2、钢厂利润不佳，产量回升受限 
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行业整体综合利润均已持续长时间处于低位水平，钢厂调整生产

计划、继续扩大减产规模的倾向也越来越大。从产能利用率和产量来

看，五大成品钢材产量农历同比往年处于偏低水平，预计后续钢材产

量回升幅度有限，供应相对减少将对钢材价格形成一定支撑。 

图表：主要品种钢材利润模拟（元/吨） 
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图表：钢厂产能利用率（%） 图表：五大成品钢材产量（万吨） 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，Wind，钢联数据 
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图表：社会融资当月总量（亿元） 图表：新增人民币贷款总量（亿元） 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，Wind 

受疫情冲击的长尾效应、购车补贴退坡、季节性等因素影响，一

季度汽车销量或为弱现实，拖累热轧卷板等板材、型材消费。不过多

部门表态促进汽车消费，预计仍将支撑汽车消费长期向好： 

发改委称支持新能源汽车等消费，推动重点领域和大宗商品消费

持续恢复。商务部称研究扩大二手车流通、支持新能源汽车消费、促

进老旧汽车报废更新等政策措施。工信部称 2023 年全力促进工业经济

平稳增长，稳住汽车等大宗消费。中国汽车工业协会表示，如果一季

度汽车销量下滑比较严重，相关部门会考虑政策的延续。后续政策可

期，或长期支撑汽车消费增长，带动板材需求回升。 

图表：乘用车当月销量（万辆） 图表：近 4 周乘用车平均日销量（万辆） 
  

  
  

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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四、驱动展望：一季度供需弱现实，但预期整体向好 

尽管经济政策密集出台，但正如我们此前在年初钢材投资策略报

告《雄关漫道关关过，政策关键看今年》中所预期的观点：一季度钢

材市场将延续弱现实，建筑方面需求偏弱是主要拖累项。由于疫情冲

击的长尾效应影响，一方面，今年建筑工人到岗不足，建筑工地复工

进度缓慢拖累钢材需求以外，另一方面，在短期居民收入预期未有明

显改善的情况下，对中长期贷款加杠杆购置房地产能力较弱，对目前

商品新房成交量支撑不足，房企资金销售回款缓慢、资金到位不佳，

对房建项目进展及其用钢需求形成一定拖累。 

在对未来驱动展望方面，供应端，预计钢材产量将环比继续回升，

而同比持稳或下降。目前四大铁矿矿山释出增产计划量较少，而中国

经济复苏消费预期向好，铁矿供需或存缺口，驱动近期铁矿石涨势较

好。虽澳洲煤边际放宽，但未激发煤矿明显增产，国内钢厂逐步复工

对双焦消费形成支撑，双焦库存低位维持，预计供应过度宽松的情况

将不会出现。政策面，2023 年粗钢产量压减政策将延续，目前淘汰产

能多于新增产能，加上行业整体利润偏低，钢铁产能处于下降阶段。 

需求端，下游工地复工率继续回升，政策力度加大支撑长期需求

向好。春节期间消费数据传递积极信号，经济秩序稳步回正，有利于

提振企业再投资信心。货币、财政积极采取信贷、发债等方式加大刺

激力度。今年财政部提前顶格下达地方债达到 2.19 万亿元，首次超过

2 万亿规模，政策刺激力度可见一斑，另外从去年 12 月财政部发债到

实际项目落地或有 3 个月时间差，预计相关领域需求兑现可能在一季
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度末至二季度。 

总的来看，虽然各地钢材市场对现实需求的实际感受普遍偏弱，

但未来诸多利好因素逐渐浮现。在成本估值、政策面双双见底的情况

下，我们预计钢材供需状况将在一季度逐步改善，因此我们将继续维

持对中长期钢价仍然看好观点。 
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