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本周因成本端铁矿、双焦价格继续走弱，钢材成本支撑继续弱化，

在弱需求压制下，市场出现主动降价去库存，钢价随生产成本下行。

期货主力 2310 合约截至周五下午收盘周环比下跌，其中螺纹价 3810

（-117/-2.97%）、热卷价 3883（-91/-2.21%）。基本面来看，螺纹、

热卷生产继续亏损、成本估值偏低，供需双弱维持： 

供应端，原料价格下跌，钢价成本支撑继续弱化。原料双焦方面，

煤炭进口增量逐渐兑现，1-3 月煤炭进口 1.02 亿吨，累计同比增加

96.52%，国内双焦价格承压下行。原料铁矿方面，发改委提出加强铁

矿市场监管，且近期或将配套出台钢铁产量平减政策，铁矿需求有减

少预期导致其价格表现承压，本周铁水产量环比回落 0.33%，铁矿港

口库存出现小幅累库，因此短期钢价成本支撑弱化。 

需求端，短期需求现实驱动欠佳，钢价表现受压制。建材来看，

近期受全国多地降雨影响，加上部分项目资金周转状况不佳，建筑项

目施工进展受拖累，除华东地区稍好以外，其他地区建筑钢材实际出

货情况不佳；地产方面，4月以来受二、三线商品房销售并未延续 2、

3 月良好复苏势头，销售增速下滑，地产新开工面积同比下行；汽车

方面，短期销量好转，但拉动热卷消费效果一般。整体上目前对螺纹

钢、热轧卷板需求形成拖累。 

总的来看，价格方面，弱需求持续压制钢价在成本线附近，螺纹、

热卷价格缺乏上行驱动，近期驱动偏空；期货价差方面，因螺纹钢市

场近期主动降价去库，因此近端开始跟随偏弱，05-10 价差走弱；跨

品种价差方面，长期来看双焦供应增量将大幅高于铁矿、钢材，“钢

-焦”、“铁-焦”比价仍存向上修复机会。 

 

建议关注的风险事件：1、基建政策持续发力，带动需求持续改善

（上行风险）；2、下游建筑项目建设进展缓慢，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、周度市场变动：需求不佳，市场主动降价去库 

1、市场驱动因素变化 

因成本端铁矿、双焦价格继续走弱，钢材成本支撑继续弱化，在

弱需求压制下，市场出现主动降价去库存，钢价随生产成本下行。 

供应端，本周钢材供应继续回落，需求表现环比偏弱。247 家高炉

企业铁水周度产量 1721.16 万吨，环比-0.33%，五大成品钢材产量加

总 964.6 万吨，环比-1.89%，其中钢厂螺纹钢产量 294.26 万吨，环比-

2.45%，热轧卷板产量 317.49 万吨，环比-1.96%。 

需求方面，五大成品钢材消费量 1002.53 万吨，环比-0.14%，其中

螺纹钢消费量 321.45 万吨，环比+3.47%，热轧卷板消费量 313.15 万

吨，环比-2.31% 

而消费同比来看，螺纹钢消费量同比-2.33%，热轧卷板消费量同

比-1.36%，受地产、汽车方面拖累，今年螺纹、热卷消费表现亦不及

去年同期。 

2、价格价差情况 

图表：钢材产业链周度汇总价格表 
 

市场 项目 
3月 31日 

（元/吨） 

4月 14日 

（元/吨） 

4月 21日 

（元/吨） 

周涨跌 

（元/吨） 

周环比 

（%） 

月度累计 

（%） 

期货 

螺纹 RB2310 4136 3896 3810 -86 -2.21 -7.88 

热卷 HC2310 4227 3986 3883 -103 -2.58 -8.14 

螺纹 05-10价差 25 49 18 -31 - - 

热卷 05-10价差 65 124 136 12 - - 

铁矿石指数 866 796 750 -46 -5.75 -13.35 

焦煤指数 1827 1601 1491 -111 -6.90 -18.38 

焦炭指数 2710 2397 2283 -113 -4.73 -15.75 

现货 
上海 20mm 螺纹 4260 4060 3970 -90 -2.22 -6.81 

广州 20mm 螺纹 4360 4200 4130 -70 -1.67 -5.28 
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上海 4.75mm 热卷 4340 4200 4070 -130 -3.10 -6.22 

广州 4.75mm 热卷 4350 4190 4080 -110 -2.63 -6.21 

上海 1.0mm 冷卷 4470 4270 4180 -90 -2.11 -6.49 

上海 20mm 中板 4340 4050 3970 -80 -1.98 -8.53 

青岛港 PB 粉 918 879 837 -42 -4.78 -8.82 

吕梁主焦煤 2350 2150 2060 -90 -4.19 -12.34 

唐山一级焦炭 2820 2670 2570 -100 -3.75 -8.87 

唐山钢坯 3900 3740 3660 -80 -2.14 -6.15 

利润 

螺纹电炉利润 -100 -197 -260 -63 - - 

螺纹高炉利润 -59 -130 -100 30 - - 

热卷高炉利润 6 -29 -32 -3 - - 
  

图表：螺纹期货 10 合约上海市场基差（元/吨） 图表：热卷期货 10 合约上海市场基差（元/吨） 
  

    

图表：螺纹期货 05-10 合约价差（元/吨） 图表：热卷期货 05-10 合约价差（元/吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，Wind，钢联数据 

原料价格：双焦方面，因近期煤炭进口增量逐步兑现，且部分保

供发电的炼焦煤回归炼焦，煤价整体回落，本周焦煤期货指数价环比

-6.90%，焦炭期货指数价环比-4.73%；铁矿方面，近期发改委提出加强

铁矿市场监管，且近期将配套出台钢铁产量平减政策细则，铁矿石期

货指数价环比-5.75%。 
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钢材价格价差： 

1、从盘面来看，钢价出现快速回调，周五夜盘继续加速下跌，期

货主力 2310 合约截至周五下午收盘周环比下跌，其中螺纹价 3810（-

117/-2.97%）、热卷价 3883（-91/-2.21%）。 

2、期货 2310 合约基差方面，螺纹、热卷基差周环比小幅走弱，

上海市场螺纹现货基差为+160 元/吨，走弱 4 元/吨，热卷现货基差为

+187 元/吨，走弱 27 元/吨。 

3、月差本周变动有所分化，螺纹期货 05-10 合约月差 18（-31），

热卷期货 05-10 合约月差 136（+12）。 

4、利润方面，目前螺纹、热卷利润仍处于亏损状态，高炉螺纹利

润为-100 元/吨，热卷利润为-32 元/吨，电炉螺纹利润为-260 元/吨。 
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二、供应端：低利润导致钢厂主动减产 

1、总产量：铁水产量明显增长，但螺纹、热卷产量增幅较小 

受需求偏弱的拖累，国内钢厂利润下行，高炉法样本钢企的盈利

占比从日前将近 6 成，回落到目前仅 4 成高炉法钢企获得盈利，国内

高炉法钢企开工有所降低。247 家高炉企业铁水周度产量 1721.16 万

吨，环比-0.33%，五大成品钢材产量加总 964.6 万吨，环比-1.89%，其

中钢厂螺纹钢产量 294.26 万吨，环比-2.45%，热轧卷板产量 317.49 万

吨，环比-1.96%。 

由于地产对螺纹等建筑钢材需求仍有拖累，汽车制造业产销偏弱，

加上铁矿成本高企的影响，螺纹、热卷生产利润偏低，压低了春节前

后螺纹、热卷的整体产量，当前螺纹、热卷利润仍处于亏损状态，高

炉螺纹利润为-100 元/吨，热卷利润为-32 元/吨，电炉螺纹利润为-260

元/吨，低利润压制了螺纹、热卷产量表现，本周钢厂螺纹钢产量 294.26

万吨，环比-2.45%，热轧卷板产量 317.49 万吨，环比-1.96%。 

 从产量同比表现来看，  247 家高炉企业铁水周度产量同比

+5.54%，而钢厂螺纹钢产量同比-4.15%，热轧卷板产量同比-1.43%，

统计局公布 1-3 月钢铁产量 33259.4 万吨，累计同比增加 6.63%。由此

来看，铁水、钢铁总产量同比要更高于螺纹、热卷的表现，后两者产

量同比下滑。 
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图表：高炉法钢企利润盈利比例 图表：国内高炉法钢厂铁水日均产量（万吨） 
  

    

图表：中钢协统计粗钢旬度日均产量（万吨） 图表：主要品种钢材利润模拟（元/吨） 
  

    

图表：螺纹钢周度产量（万吨） 图表：热轧卷板周度产量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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2、原料铁矿：高炉钢厂减产，铁矿成交量价齐跌 

本周国内高炉法钢厂有所减产，导致铁矿消费量有所下滑，247 家

样本高炉企业铁水周度产量 1721.16 万吨，环比-0.33%，同比+5.54%。

而最近一期铁矿进口数据显示，上周全球样本主要港口铁矿石发货量

2306.8 万吨，环比-18.69%，同比-22.01%；45 座港口铁矿到港量 2161.6

万吨，环比-4.75%，同比-3.65%。 

从库存来看，45 座港口进口铁矿库存 13034.54 万吨，环比+0.95%，

同比-11.48%；铁矿压港天数 23 天，较上周持平；114 家钢厂进口铁矿

平均可用天数 19.69 天，较上周-0.15 天。因市场担忧钢铁产量平减政

策细则出台导致铁矿需求进一步减少，近期铁矿市场成交情况偏弱，

国内主港铁矿周度总贸易成交量 1214.5 万吨，环比-4.62%。 

图表：全球铁矿石周度发货量（万吨） 图表：全国 45 港口铁矿日均到港量（万吨） 
  

    

图表：高炉法钢厂日均铁水产量（万吨） 图表：主流港口铁矿石成交情况（万吨） 
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图表：全国 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） 
  

    

图表：普氏 62%铁矿石价格指数（美元/吨）  
  

 

 

  

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

3、原料双焦：煤炭进口增量兑现，利空焦价表现 

近期煤炭进口逐步兑现，一季度中国动力煤、炼焦煤进口大幅增

长，1-3 月煤炭进口 1.02 亿吨，累计同比增加 96.52%，一方面有利于
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图表：国内样本焦煤、焦炭总库存（万吨） 图表：煤炭进口量（万吨） 
  

    

图表：国内样本焦煤总库存（万吨） 图表：国内样本焦炭总库存（万吨） 
  

    

图表：国内煤焦价格走势（元/吨）  
  

   

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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三、需求端：现实偏弱将持续压制钢价 

1、建筑钢材：施工进展缓慢，建筑钢材需求偏弱 

近期建筑钢材市场表现差强人意。受地产新开工面积下滑拖累，

同时全国多地降雨影响，不利于建筑施工项目开展，而北方地区建筑

部分建筑项目回款、资金周转仍不佳，拖累了建筑钢材消费。本周建

材市场观望气氛浓厚、成交不佳，全国主力贸易商建筑钢材成交 82.77

万吨，环比-0.80%，同比-4.23%，其中，华东贸易成交 47.34 万吨，环

比-3.16%，同比+12.63%；南方贸易成交 23.83 万吨，环比-3.13%，同

比-18.95%；北方贸易成交 11.59 万吨，环比+16.55%，同比-22.66%。

华东地区成交状况同比较好，南方、北方贸易成交状况表现较差。 

图表：主流贸易商建筑钢材成交量（万吨） 图表：主流贸易商建筑钢材成交走势（万吨） 
  

    

图表：全国样本水泥企业磨机运转率  图表：全国样本水泥企业发运率 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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2、地产端：新开工较少，拖累螺纹钢需求表现 

1-3 月房地产新开工、施工面积累计同比增速仍然分别下滑 19.16%

和 5.17%，而房企资金到位累计同比下滑 9.04%，这表明房企当前资

金回款仍然不足，地产新开工项目增量下滑，导致了当前偏向于地产

前端消费的螺纹等钢材需求仍然偏弱，本周螺纹钢消费量 321.45万吨，

环比+3.47%，同比-2.33%。 

从本周房地产市场成交状况来看，30 座大中城市商品房周均成交

套数 31091 套，环比+1.37%。目前商品新房销售较前期有所回落，不

利于房企销售回款，房企新设项目意愿偏低、新开工面积下滑，因而

对螺纹钢消费量有所拖累。  

图表：地产新开工、施工、竣工面积累计同比 图表：房企资金到位情况&累计同比 
  

  
  

图表：30 座大中城市商品房成交套数（套） 图表：螺纹钢表观消费量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，Wind 

 

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2019 2020 2021 2022 2023

新开工面积 施工面积 竣工面积

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

0

5000

10000

15000

20000

25000

19年12月 20年6月 20年12月 21年6月 21年12月 22年6月 22年12月

房地产投资资金来源 累计同比

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023

200

250

300

350

400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2018 2019 2020 2021 2022 2023



黑色金属 | 周报 

 13 / 21 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

3、汽车制造：近期产销好转，但拉动热卷消费效果一般 

今年以来，发改委、商务部、工信部多部门表态将促进汽车等大

宗消费。而去年补贴政策产生了一波消费需求前置效果，对应今年汽

车需求或更难复苏。一季度汽车市场产销整体表现偏弱，中国 1-3 月

乘用车产量 472.4 万辆，累计同比增长 4.9%，目前乘用车销量有小幅

回升迹象，4 月 1 日-16 日，乘用车市场零售 66.5 万辆，同比去年同期

增长 62%，较上月同期增长 15%。但热轧卷板消费量 313.15 万吨，环

比-2.31%，同比-1.36%，全国样本贸易企业热轧卷板周度日均成交量

2.94 万吨，环比-6.86%，同比-26.86%。短期汽车产销对热轧卷板消费

拉动效果不理想。 

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

    

图表：热轧卷板表观消费量（万吨） 图表：全国样本贸易商热轧卷板成交量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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四、周度产销与库存变动： 

1、五大成品钢材周度总产销存： 

图表：五大成品钢材周度产销存变动表（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

4-20 964.6 1002.53 570.28 1417.48 1987.76 

4-13 983.17 1003.93 577.16 1448.53 2025.69 

周环比 -1.89% -0.14% -1.19% -2.14% -1.87% 

周变动 -18.57 -1.40 -6.88 -31.05 -37.93 
   

图表：五大成品钢材总产量（万吨） 图表：五大成品钢材总消费量（万吨） 
  

    

图表：五大成品钢材：总库存（万吨） 图表：五大成品钢材：库销比（天） 
  

    

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） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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2、螺纹钢周度产销存： 

图表：螺纹钢周度产销存变动表（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

4-20 294.26 321.45 771.38 268.97 1040.35 

4-13 301.64 310.68 799.13 268.41 1067.54 

周环比 -2.45% 3.47% -3.47% 0.21% -2.55% 

周变动 -7.38 +10.77 -27.75 +0.56 -27.19 
   

图表：螺纹钢产量（万吨） 图表：螺纹钢消费量（万吨） 
  

    

图表：螺纹钢总库存（万吨） 图表：螺纹钢库存消费比（天） 
  

    

图表：螺纹钢钢厂库存（万吨） 图表：螺纹钢社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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3、热轧卷板周度产销存： 

图表：热轧卷板周度产销存变动（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

4-20 317.49 313.15 89.34 243.47 332.81 

4-13 323.84 320.54 87.73 240.74 328.47 

周环比 -1.96% -2.31% 1.84% 1.13% 1.32% 

周变动 -6.35 -7.39 +1.61 +2.73 +4.34 
   

图表：热轧卷板总产量（万吨） 图表：热轧卷板消费量（万吨） 
  

    

图表：热轧卷板总库存（万吨） 图表：热轧卷板库存消费比（天） 
  

    

图表：热轧卷板钢厂库存（万吨） 图表：热轧卷板社会库存（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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五、后市展望：供需双弱维持，成本支撑扰动加大 

供应端，原料价格下跌，钢价成本支撑继续弱化。原料双焦方面，

煤炭进口增量逐渐兑现，1-3 月煤炭进口 1.02 亿吨，累计同比增加

96.52%，国内双焦价格承压下行。原料铁矿方面，发改委提出加强铁

矿市场监管，且近期或将配套出台钢铁产量平减政策，铁矿需求有减

少预期导致其价格表现承压，本周铁水产量环比回落 0.33%，铁矿港

口库存出现小幅累库，因此短期钢价成本支撑弱化。 

需求端，短期需求现实驱动欠佳，钢价表现受压制。建材来看，

近期受全国多地降雨影响，加上部分项目资金周转状况不佳，建筑项

目施工进展受拖累，除华东地区稍好以外，其他地区建筑钢材实际出

货情况不佳；地产方面，4 月以来受二、三线商品房销售并未延续 2、

3 月良好复苏势头，销售增速下滑，地产新开工面积同比下行；汽车方

面，短期销量好转，但拉动热卷消费效果一般。整体上目前对螺纹钢、

热轧卷板需求形成拖累。 

基本面来看，供需双弱仍然维持，而从后市展望来看，我们认为：

价格方面，弱需求持续压制钢价在成本线附近，螺纹、热卷价格缺乏

上行驱动，近期驱动偏空；期货价差方面，因螺纹钢市场近期主动降

价去库，因此近端开始跟随偏弱，05-10 价差走弱；跨品种价差方面，

长期来看双焦供应增量将大幅高于铁矿、钢材，“钢-焦”、“铁-焦”比价

仍存向上修复机会。 

 

建议关注的风险事件：1、基建政策持续发力，带动需求持续改善
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（上行风险）；2、下游建筑项目建设进展缓慢，导致短期钢材现实需

求弱于往年同期（下行风险）。  
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