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本周焦煤、焦炭价格大幅走低，成品钢材的生产成本继续弱化，

截至周五下午收盘期货主力 2310 合约周环比明显走弱，其中螺纹价

3493 元/吨（-152/-4.17%）、热卷价 3606 元/吨（-116/-3.12%）。

成品钢材利润走弱，供需双弱驱动尚未明显改善： 

供应端，粗钢产量平控有所反复。近期粗钢高炉法利润修复，如

山西等低前期停工产能开始复工，钢材供应环比小幅回升，而在需求

走弱、市场预期悲观背景下，钢企维持低库存将成为新常态，目前五

大成品钢材库存消费比有所下降，但高于 2018、2019、2021 年同期

水平，仍有主动降价去库存空间，因此短期内钢材供应压力仍在，全

国粗钢产量平控政策有待继续推进落实。 

需求方面，钢材需求仍处于近五年同期偏低位水平。建筑方面，

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，地产新开工面积同比下行；汽车方面，短期

销量好转，对热卷消费有所支撑。而当前市场担心 6月开始需求淡季

来临，钢材消费有持续走弱风险，现货市场整体成交仍然偏弱。长期

来看，需求侧亟待刺激政策加力出台以支撑消费，关注后续政策力度。 

总的来看，短期供应端减产为钢材带来边际利好，长期驱动转势

取决于供需政策力度是否加大，我们认为：价格方面，弱需求暂时压

制钢价在成本线附近，成本端焦价仍未企稳，因而短期内钢价仍有走

弱风险，中期政策力度加大有利于钢价逐渐筑底；跨品种价差方面，

仍然继续关注减产所带来的“成品钢材-焦价”比价向上修复机会。 

 

建议关注的风险事件：1、基建项目资金来源改善，带动需求持续

改善；减产全面推进（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：产量平控进展有所反复 

1、市场驱动因素变化 

本周由于煤炭供给持续增加，焦煤焦炭价格快速走弱，而钢材需

求量尚处于近五年同期偏低水平，因此钢材价格仍被压制在生产成本

线附近，钢价整体以低位震荡运行为主。 

供需来看，本周钢材供应继续回落，需求表现环比有所回升。247

家高炉企业铁水周度产量 1690.64 万吨，环比+0.90%，五大成品钢材

产量加总 926.49 万吨，环比+0.89%，其中钢厂螺纹钢产量 270.38 万

吨，环比+1.41%，热轧卷板产量 315.31 万吨，环比+2.06%。 

需求方面，五大成品钢材消费量 979.28 万吨，环比-1.71%，其中

螺纹钢消费量 297.52 万吨，环比-4.22%，热轧卷板消费量 318.29 万

吨，环比+2.65%。 

从供需同比表现来看，247 家高炉企业铁水周度产量同比+0.27%，

而钢厂螺纹钢产量同比-8.03%，热轧卷板产量同比-0.39%，螺纹产量

同比明显下滑。钢材整体消费仍处于近五年同期低位水平，其中五大

成品钢材消费量同比-2.05%，螺纹钢消费量同比-3.45%，热轧卷板消

费量同比+3.16%，因近期汽车制造好转带动，热卷消费同比增长高于

螺纹消费同比。 
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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 
4月 28日 

（元/吨） 

5月 19日 

（元/吨） 

5月 26日 

（元/吨） 

周涨跌 

（元/吨） 

周环比 

（%） 

月度累计 

（%） 

期货 

螺纹 RB2310 3660 3645 3493 -152 -4.17 -4.56 

热卷 HC2310 3721 3722 3606 -116 -3.12 -3.09 

螺纹 10-01价差 62 60 59 -1 - - 

热卷 10-01价差 73 73 70 -3 - - 

铁矿石指数 720 732 704 -28 -3.77 -2.19 

焦煤指数 1381 1342 1260 -82 -6.12 -8.75 

焦炭指数 2146 2151 1986 -165 -7.67 -7.45 

现货 

上海 20mm 螺纹 3830 3720 3560 -160 -4.30 -7.05 

广州 20mm 螺纹 3970 3880 3740 -140 -3.61 -5.79 

上海 4.75mm 热卷 3980 3890 3780 -110 -2.83 -5.03 

广州 4.75mm 热卷 3900 3760 3720 -40 -1.06 -4.62 

上海 1.0mm 冷卷 4040 3980 3850 -130 -3.27 -4.70 

上海 20mm 中板 3830 3830 3740 -90 -2.35 -2.35 

青岛港 PB 粉 815 793 775 -18 -2.27 -4.91 

吕梁主焦煤 1820 1650 1650 0 0.00 -9.34 

唐山一级焦炭 2370 2120 2070 -50 -2.36 -12.66 

唐山钢坯 3490 3420 3300 -120 -3.51 -5.44 

利润 

螺纹电炉利润 -162 -195 -293 -98 - - 

螺纹高炉利润 -110 6 -58 -63 - - 

热卷高炉利润 -32 19 -16 -34 - - 
  

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） 
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图表：螺纹期货 10-01 合约价差（元/吨） 图表：热卷期货 10-01 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，近期神华集团表态 2023 年煤炭产量将减少

1.3%，但今年煤炭供应增量仍多，部分保供发电的炼焦煤回归炼焦，

因而煤价的企稳仍需更多矿企进一步减产支撑，本周双焦价格继续走

弱，焦煤期货指数价环比-6.12%，焦炭期货指数价环比-7.67%；铁矿方

面，市场预期近期钢铁产量平控政策细则将在全国逐步出台，但是海

外已对国内高炉钢厂减产预期有所反应，全球发运量减少对铁矿价格

有所支撑，本周铁矿相对双焦跌幅相对较少，铁矿石期货指数价环比

-3.77%。 

钢材价格价差： 

1、从盘面来看，截至周五下午收盘，期货主力 2310 合约周环比

宽幅下跌，其中螺纹价 3493 元/吨（-152/-4.17%）、热卷价 3606 元/吨

（-116/-3.12%）。 

2、期货 2310 合约基差方面，螺纹、热卷基差周环比基本持稳，

上海市场螺纹现货基差为+67 元/吨，走弱 8 元/吨，热卷现货基差为

+174 元/吨，走强 6 元/吨。 
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3、期货月差本周环比有所回落螺纹期货 10-01 合约月差 59（-1），

热卷期货 10-01 合约月差 70（-3）。 

4、利润方面，目前高炉法螺纹、热卷生产利润亏损，电炉法螺纹

利润亏损更明显，高炉螺纹利润为-58 元/吨，热卷利润为-16 元/吨，电

炉螺纹利润为-293 元/吨，利润环比下降。  
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二、供应端：粗钢产量平控尚未全面铺开 

1、总产量：利润有所修复，部分高炉复产 

近期高炉法钢厂利润有所回升，粗钢产量平控尚未全面落实且有

所反复，个别地区如山西地区高炉法钢企开工有所提升。本周 247 家

高炉企业铁水周度产量 1690.64 万吨，环比+0.90%，钢厂螺纹钢产量

270.38 万吨，环比+1.41%，热轧卷板产量 315.31 万吨，环比+2.06%。

高炉螺纹利润为-58 元/吨，热卷利润为-16 元/吨，电炉螺纹利润为-293

元/吨。 

从产量同比表现来看， 247 家高炉企业铁水周度产量同比+0.27%，

而钢厂螺纹钢产量同比-8.03%，热轧卷板产量同比-0.39%，螺纹钢产

量较去年同期水平明显下滑。 

 

图表：高炉法钢企盈利比例 图表：国内高炉法钢厂铁水日均产量（万吨） 
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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 

 

2、原料铁矿：海外发运量同比减少，铁矿价格跌幅相对较小 

本周普氏 62%铁矿石价格指数 102.45 美元/吨，环比-5.49%，虽然

国内高炉法钢厂产能利用率已经从高位下滑，但由于全国粗钢产量平

控进展不理想，加上近期高炉法钢厂利润修复带动部分地区高炉法开

工回升，因而铁矿消费环比增加，247 家样本高炉企业铁水周度产量

1690.64 万吨，环比+0.90%，同比+0.27%。近期海外铁矿发运量同比减

少，支撑了铁矿价格止跌企稳，上周全球样本主要港口铁矿石发货量

2887.2 万吨，环比+2.10%，同比-1.80%，45 座港口铁矿到港量 2170 万

吨，环比-9.69%，同比-7.04%。 

从库存来看，目前铁矿存货水平偏低，45 座港口进口铁矿库存
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12793.83 万吨，环比+0.06%，同比-4.91%；铁矿压港天数 15 天，较上

周-2 天；114 家钢厂进口铁矿平均可用天数 18.88 天，较上周-0.61 天。 

在粗钢产量平控预期下，铁矿市场成交继续低迷，国内主港铁矿

周度总贸易成交量 844.2 万吨，环比-21.38%，同比仍处于 2020 年以

来同期低位水平。 

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） 
  

    

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） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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3、原料双焦：焦价表现仍然偏弱，本周跌幅较大 

近期神华集团近期表示其 2023 年煤炭计划将减产 1.3%，且蒙煤

进口利润偏低，不过短期内焦煤价格仍未企稳，俄罗斯焦煤价格仍然

下滑，焦炭调降或仍未结束。今年国内煤炭和进口煤炭供应量大增，

目前矿山炼焦煤库存处于近五年同期高位水平。 

供应压力加大导致双焦库存继续累库预期加强，预计短期内双焦

价格仍有走弱驱动。而后续焦价的企稳，尚需更多煤矿配合减产带来

更多供应减量。 

 

图表：国内煤焦价格走势（元/吨） 图表：进口俄罗斯焦煤价格（元/吨） 
  

    

图表：煤矿企业炼焦煤库存（万吨） 图表：煤炭进口量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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低原料、成品库存的安排，焦煤总库存 1930.84 万吨，环比-0.14%，同

比-17.06%；焦炭总库存 896.08 万吨，环比-0.63%，同比-4.91%。 

图表：国内样本焦钢企业焦煤总库存（万吨） 图表：国内样本焦钢企业焦炭总库存（万吨） 
  

    

图表：国内样本焦煤、焦炭总库存（万吨）  
  

 

 

  

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，消费整体处于近五年同期偏低

位水平。受地产前端开工不佳、南方多地降雨影响，建筑钢材消费受

拖累。本周建材市场观望氛围仍浓厚、成交不佳，全国主流贸易商建

筑钢材成交 66.92 万吨，环比-17.69%，同比-10.57%，其中华东贸易成

交 39.43 万吨，环比-15.23%，同比+5.92%，南方贸易成交 17.98 万吨，

环比-21.89%，同比-27.56%，北方贸易成交 9.51 万吨，环比-19.16%，

同比-25.58%。华东地区成交状况同比较好，南方、北方贸易成交状况

表现一般。 

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：新开工走弱，拖累螺纹钢需求表现 

1-4 月房地产新开工、施工面积累计同比增速仍然分别下滑 21.44%

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，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 31042 套，环比-0.69%，

处于近五年同期中位水平。 

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，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 297.52 万吨，环比

-4.22%，同比-3.45%，仍处于近五年同期低位水平。 

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 
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3、汽车制造：近期产销好转，对热卷消费有所支撑 

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。目前乘用车销量有小幅回升迹象，5 月 1-21 日，

全国乘用车市场零售 104.6 万辆，同比去年同期增长 41%，较上月同

期增长 10%。而本周热轧卷板消费量 318.29 万吨，环比+2.65%，同比

+3.16%，全国样本贸易企业热轧卷板周度日均成交量 3.09 万吨，环比

-2.47%，同比-13.78%。短期汽车产销增长对热轧卷板消费有所支撑。 

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 

5/25 926.49 979.28 497.57 1244.13 1741.7 

5/18 918.35 996.33 511.29 1283.2 1794.49 

周环比 0.89% -1.71% -2.68% -3.04% -2.94% 

周变动 +8.14 -17.05 -13.72 -39.07 -52.79 
   

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 

5/25 270.38 297.52 617.63 230.61 848.24 

5/18 266.62 310.63 644.01 231.37 875.38 

周环比 1.41% -4.22% -4.10% -0.33% -3.10% 

周变动 +3.76 -13.11 -26.38 -0.76 -27.14 
   

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 

5/25 315.31 318.29 87.4 277.08 364.48 

5/18 308.96 310.08 90 277.46 367.46 

周环比 2.06% 2.65% -2.89% -0.14% -0.81% 

周变动 +6.35 +8.21 -2.60 -0.38 -2.98 
   

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：需求弱驱动，库存压力仍待继续排解 

供应端，粗钢产量平控有所反复。近期粗钢高炉法利润修复，如

山西等低前期停工产能开始复工，钢材供应环比小幅回升，而在需求

走弱、市场预期悲观背景下，钢企维持低库存将成为新常态，目前五

大成品钢材库存消费比有所下降，但高于 2018、2019、2021 年同期水

平，仍有主动降价去库存空间，因此短期内钢材供应压力仍在，全国

粗钢产量平控政策有待继续推进落实。 

需求方面，钢材需求仍处于近五年同期偏低位水平。建筑方面，

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，对热卷消费有所支撑。而当前市场担心 6 月开始

需求淡季来临，钢材消费有持续走弱风险，现货市场成交整体仍然偏

弱。长期来看，需求侧亟待刺激政策加力出台以支撑消费，关注后续

政策力度。 

总的来看，短期供应端减产为钢材带来边际利好，长期驱动转势

取决于供需政策力度是否加大，我们认为：价格方面，弱需求暂时压

制钢价在成本线附近，成本端焦价仍未企稳，因而短期内钢价仍有走

弱风险，中期政策力度加大有利于钢价逐渐筑底；跨品种价差方面，

仍然继续关注减产所带来的“成品钢材-焦价”比价向上修复机会。 
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建议关注的风险事件：1、基建项目资金来源改善，带动需求持续

改善；减产全面推进（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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·佛山营业部 

地址：佛山市南海区大沥镇毅贤路 8 号 17 层 

20 号至 17 层 22 号 
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·淮北营业部 

地址：安徽省淮北市相山区惠苑路 6 号 

金冠紫园 6 幢 105 号 

电话：0561-3318880 

·太原营业部 

地址：山西省太原市万柏林区长风街道 

长兴路 1 号 4 幢 11 层 1123、1124 号 

电话：0351-7876105 

·嘉兴分公司 

地址：浙江省嘉兴市海宁市海洲街道新苑 

路 147-149 号 2 楼 

电话：0573-87216718 

 


