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黑色金属组 行情回顾： 

多部门加强铁矿石监管，产地和港口对动力煤执行限价，政策调控是

现阶段最大的影响因素。原料走弱，基差贴水后，螺纹期价高位大幅回调，

现货表现相对坚挺，基差有所走强。元宵后终端逐步开工，表需好转迹象，

库存历年低位，螺纹下方有支撑。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，247 家钢厂高炉开工率 69.58%，环比上周增加 1.39%，

同比去年下降 19.93%；高炉炼铁产能利用率 75.44%，环比下降 1.13%，同

比下降 17.01%；日均铁水产量 203.01万吨，环比下降 3.03万吨，同比下

降 43.37万吨。 

2)需求方面，房地产企业资金状况得到改善，预售资金监管迎全国统

一规定，预期向好，但现实需求依然偏弱。2022年 1月各地发行地方政府

债券规模约 6989 亿元，对比 2021年 1月发行规模大幅增加了 3365.64 亿

元。一季度持续发力的新增专项债将有望推动基建投资“开门稳”，需求预

期向好，本周五大品种消费总量达 767.76 万吨，环比上周回升 74.98 万

吨。螺纹表需回升 10.39万吨至 164.57万吨，表需好转迹象。 

3)库存方面，截至 2月 17日，本周螺纹厂库减少 9.38万吨至 315.93

万吨，社库增加 100.79万吨至 885.5万吨，现货坚挺，节前存货不多的贸

易商存在拿货行为，补库积极性高，厂库向社库转移，螺纹总体库存回升，

但仍处在季节性低位，累库的速度维持在 2017 年至今季节性最慢水平。 

二、结论及操作建议： 

铁矿：当前估值中性偏高，投资者对铁矿石后市需求较为期待，但在

多部门加强监管下，铁矿大幅回落，使得盘面承压。全球发运 2591万吨，

周度环比减少 134 万吨，其中澳洲发运 1458 万吨，周度环比减少 161 万

吨，巴西发运 564 万吨，周度环比增加 65万吨。铁矿石发货量与往年同期

接近，到港量保持常规节奏，供应保持正常水平。目前仍在限产阶段，一

定程度上影响了钢厂对铁矿的补库预期，钢厂近期将以消耗厂内库存为

主。随着冬奥会结束，钢厂有复产预期，但是在政策强制介入的背景下，

铁矿期现价格仍处弱势。螺纹：随着铁矿原料端打压回落，螺纹也呈现高

位回调。供应方面，随着冬奥会结束，钢厂有复产预期，铁水产量有望回

升。上周产量回升 12万吨至 255.98万吨，说明钢厂现货端压力较小产量

低位，利润尚可，元宵后已经逐步开工。需求端，提前批专项债额度，基

建表现值得期待，市场对于“稳增长”政策带来需求增量的预期持续强化。

地产预售资金或统一监管，以及社融超预期，但现实需求偏弱，更多发力

点在基建这块。库存方面，螺纹总体库存回升，但累库速度依然维持在季

节性最慢的水平，钢材库存也处于季节性低位。元宵后下游逐渐复工，当

前较难打破需求向好的预期。监管下螺纹出现阶段性调整，在需求尚未证

伪之前，下方有支撑，预计螺纹宽幅震荡为主。 

三、风险提示：1、库存大幅回升；2、需求不及预期。 
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图 1：螺纹钢南北价差           单位：元/吨 图 2：螺纹钢现货价格             单位：元/吨   

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 3：螺纹钢主力基差         单位：元/吨            图 4：生铁醋缸钢材产量图             单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 5：铁矿石跨品种价差      单位：元/湿吨          图 6：铁矿石主力基差              单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 

 

 

 

 

 

资料来源：新世纪期货、wind 

 

 

 

 

 

 

 

  

图 7：铁矿普氏指数          单位：美元 

 

图 8： PB 粉和超特粉价差走势图     单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 9：主要钢厂螺纹钢周度产量         单位：元/吨   图 10：五大钢材周度产量          单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 11：上海终端线螺采购量        单位：元/吨        图 12： 全国建筑钢材日成交量       单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                      资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 13：铁矿进口贸易利润         单位：元/吨          图 14： 澳洲巴西铁矿总发货量       单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、wind 资讯                       资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 15：铁矿北方港口到货量        单位：元/吨          图 16： 铁矿日均疏港量             单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                     资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 17：铁矿港口库存             单位：元/吨        图 18：64 家钢厂进口铁矿库存          单位：万吨 

 
资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯     

图 19：五大钢材社会库存         单位：元/吨        图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯   

图 21：螺纹社会库存             单位：元/吨      图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 

 

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                      资料来源：新世纪期货、wind 资讯 

图 23：钢厂检修和盈利情况         单位：%          图 24：全国建筑钢材成交周均值          单位：万吨 

  

资料来源：新世纪期货、wind 资讯                    资料来源：新世纪期货、wind 资讯 
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图 25：螺纹周度表观需求量        单位：万吨        图 26：热卷周度表观需求量         单位：万吨 
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