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黑色金属组 下游支撑不佳  黑色继续下探 

黑色旺季已快离去，铁矿发运淡季逐渐过去，发改委再提铁矿价格不

合理上涨，成本支撑继续弱化，下面空间慢慢打开。根据数据看加息降通

胀周期还未走完，目前基本面矛盾继续累积，铁矿主力合约深贴水，后续

或通过现货的回调来修复基差。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，供给方面，截至 4 月 17 日，Mysteel 澳洲巴西 19 港铁

矿发运总量 1752.8万吨，环比减少 599.3万吨。澳洲发运量 1122.3万吨，

环比减少 709.2万吨，其中澳洲发往中国的量 971.0万吨，环比减少 554.5

万吨。巴西发运量 630.6万吨，环比增加 109.9万吨。全球铁矿石发运总

量 2306.8万吨，环比减少 530.3万吨。澳洲方面，虽短期受天气影响，发

运降低，但是预计日后发运量环比将增加。 

2)需求方面，需求方面，日均疏港量 319.23 万吨，环比减 4.05万吨，

疏港维持较高水平。247 家钢厂高炉开工率 84.74%，环比增加 0.44%，同

比去年增加 4.63%；高炉炼铁产能利用率 91.80%，环比增加 0.60%，同比

增加 5.38%；钢厂盈利率 47.62%，环比下降 6.93%，同比下降 27.27%。若

粗钢产量平控，我们初步预计，全国 3-12 月均粗钢产量为 8493 万吨，3

月初到 12月底日均粗钢产量为 277.5万吨，而 1-2月日均粗钢产量 285.93

万吨。下半年，粗钢调控政策或逐步落地，供给持续高增形势有望得到遏

制，铁水产量或见顶。 

3)库存方面，截至 4月 14日，本周 mysteel统计全国 45港铁矿库存

12911.51万吨，环比减少 241.47万吨。钢厂方面，64家钢厂进口烧结粉

矿库存 1081.08万吨，环比回落 24.01万吨。港口库存持续下降，钢厂进

口矿库存低位运行，仍存刚性采购需求，预计 5月后港口库存会由降转增。 

二、结论及操作建议： 

铁矿：飓风对澳洲港口的影响较小，预计后续发运量逐步恢复。下半

年，粗钢调控政策或逐步落地，供给持续高增长形势有望得到遏制。目前

日均铁水跟随钢厂复产而增加，随着钢厂亏损减产检修升级，铁水产量存

见顶预期。钢厂铁矿石库存低位，5 月后预计由降转增。相关部门对铁矿

监管力度加强，房地产数据不及预期，短期铁矿震荡偏弱。本周进入提保

阶段，建议投资者轻仓过节。 

煤焦：为支持国内煤炭安全稳定供应，继续对煤炭实施税率为零的进

口暂定税率，进口政策仍旧宽松。主产地前期停产的煤矿开始复产，供应

逐步恢复正常，盘面目前已到蒙煤进口成本且库存低位。焦企四轮提降全

面落地，焦企有意控制到货情况，焦化厂利润持续低位，焦钢博弈加剧。

随着原料煤回落，下游实际需求未好转再次打压原料。 

卷螺：钢材供需矛盾凸显，产量仍处于同期高位，钢材需求不及预期，

库存去库放缓，厂库开始累库。钢厂盈利率扭头向下，电炉钢厂率先减产，

对原料打压意愿增强。成本支撑趋弱和需求边际缺增量的情况下，钢厂负

反馈压力陡增，螺纹价格高位回落。减产检修升级，螺纹下方寻支撑，暂

不宜抄底，等待原料端企稳。 

 

三、风险因素： 

需求好于预期，钢厂持续去库，地产销售回暖，宏观积极政策加码等。 

相关报告 
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图 1：螺纹钢主力基差         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、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 3：生铁粗钢钢材产量图          单位：元/吨 图 4：螺纹钢南北价差           单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 5：主要钢厂螺纹钢周度产量       单位：元/吨 图 6：五大钢材周度产量          单位：元/吨 
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图 7：螺纹周度表观需求量        单位：万吨 图 8：热卷周度表观需求量         单位：万吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 9：上海终端线螺采购量        单位：元/吨 图 10：全国建筑钢材周成交量       单位：元/吨 

  

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 11：247 家钢厂高炉开工率产能利用率        图 12：螺纹生产利润       单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 13：螺纹社会库存             单位：元/吨    

图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 

图 14：螺纹厂库             单位：元/吨      

图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 15：五大钢材社会库存         单位：元/吨        

图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：元/

吨 

图 16：五大钢材社会库存         单位：元/吨        

图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：

元/吨 
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