
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             1 / 11 
 

 黑色金属期货周报 

 下游需求旺盛，成材价格走强 

 
主要观点  

  行情回顾。 

铁矿：本周震荡走势，铁矿主力合约报收 910 元/吨，周涨跌-9

元/吨，涨跌幅-0.98%。宏观上，本周宏观情绪降温，产业终端

需求增长强劲带动价格走强。海外硅谷银行暴雷，大量未转出资

金主要冲击美国科技创新企业，关注美国是否出现“挤兑潮”。

沙特、伊朗代表在北京会谈，同意恢复外交。易纲连任中国人民

银行行长，表示“精准有力实施好稳健的货币政策”。 

螺纹：本周震荡走高，螺纹主力合约报收 4314 元/吨，涨跌+42

元/吨，涨跌幅 0.89%。宏观上，我国 2 月 CPI 同比涨幅大幅回落

至 1%，PMI 同比下降 1.4%，符合市场预期。中国 2 月末 M2 同比

增长 12.9%，增速创 7 年新高。前两月国内汽车销量前十企业

中，仅比亚迪同比增速实现正增长。 

热卷：本周震荡走高，热卷主力合约报收 4371 元/吨，涨跌+75

元/吨，涨跌幅+1.75%。宏观上，我国 2 月 CPI 同比涨幅大幅回

落至 1%，PMI 同比下降 1.4%，符合市场预期。中国 2 月末 M2 同

比增长 12.9%，增速创 7 年新高。前两月国内汽车销量前十企业

中，仅比亚迪同比增速实现正增长。 

  基本面分析。 

1.铁矿石：本周发运小幅增加，到港再次下降，需求持续回

暖。澳巴 19 港发运总量 2392.9 万吨，环比增 89.6 万吨；45 港到

港量 1846.4 万吨，环比减 214.6 万吨。钢厂盈利情况持续改善，

铁水产量基本持平。247 家钢厂盈利率 42.86%，环比增 3.90%；日

均铁水产量 234.36 万吨，环比增 0.26 万吨，同比增 14.60 万

吨。废钢价格涨超 2800 元/吨，亦支撑铁矿需求。 

2．螺纹：供给端，整体增产降库，Mysteel 调研 137 家螺纹钢

厂开工率为 44.92%，环比增 0.33 个百分点；实际产量为 295.03 万

吨，较上周增 12.86 万吨。需求端，库存继续减少，需求逐渐回暖，

消费整体表现超预期。Mysteel 调研 137 家螺纹钢厂总库存为

1238.88 万吨，环比上周减少 14.36 万吨，其中钢厂库存减少 9.38

万吨，社会库存减少 4.98 万吨。 

3.热卷：供给端，本周热卷整体产量有所恢复，Mysteel 检测

的 37 家热卷生产企业开工率 79.69%，周环比持平；热卷周产量为

308.35 万吨，周环比增 0.36%。需求端，热卷需求恢复明显，库存

去化趋势延续。本周社会库存 289.02 万吨，周环比减少 11.04 万

吨；总库存 373.6 万吨，周环比减 373.6 万吨。 
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  后市展望。 

铁矿：综合来看，国内下游需求旺盛，2 月 PMI 数据爆表，重要

会议顺利召开，宏观与产业利好共振下黑色系期货价格逐步走高。黑

色建材进入季节性快速发货的兑现期，终端需求旺盛对价格有支撑，

矿价近期保持强势。交易所与发改委多次发文加强矿价监管，但仍应

做好复苏超预期的准备，建议 I2305 合约多单逢高减仓持有。 

螺纹：伴随着今年二手房市场的率先复苏，市场信心正在超预期

恢复。钢材需求端表现亮眼，库存加速去化，整体项目进度在稳步回

升，复工率有所加快。目前需求增速快于供给增速，供需两旺下，“强

预期”照进“强现实”。RB2305 合约建议震荡偏强对待，多单继续持

有。套利方面，建议中长期做多盘面钢厂利润，等待钢厂利润回升至

正常水平。 

热卷: 近期成材价格显著回暖，市场信心正在超预期恢复。

热卷出口回暖，5 月份出口热卷报价普遍 FOB 价格在 670 美元/

吨，高于内销 200 元/吨以上，钢厂挺价意愿较强。考虑到中国经

济未来可能恢复性增长、海外通胀预期减弱，预计热卷合约仍将

在未来一段时间内保持强势，但不排除短期兑现利好后震荡调

整，建议 HC2305 合约震荡偏强对待。 
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一、行情回顾 

铁矿：本周震荡走势，铁矿主力合约报收910元/吨，周涨跌-9元/

吨，涨跌幅-0.98%。宏观上，本周宏观情绪降温，产业终端需求增长强

劲带动价格走强。海外硅谷银行暴雷，大量未转出资金主要冲击美国科

技创新企业，关注美国是否出现“挤兑潮”。沙特、伊朗代表在北京会

谈，同意恢复外交。易纲连任中国人民银行行长，表示“精准有力实施

好稳健的货币政策”。 

螺纹：本周震荡走高，螺纹主力合约报收4314元/吨，涨跌+42元/

吨，涨跌幅0.89%。宏观上，我国2月CPI同比涨幅大幅回落至1%，PMI

同比下降1.4%，符合市场预期。2月末M2同比增长12.9%，增速创7年新

高。前两月国内汽车销量前十企业中，仅比亚迪同比增速实现正增长。 

热卷：本周震荡走高，热卷主力合约报收4371元/吨，涨跌+75元/

吨，涨跌幅+1.75%。宏观上，我国2月CPI同比涨幅大幅回落至1%，PMI

同比下降1.4%，符合市场预期。2月末M2同比增长12.9%，增速创7年新

高。前两月国内汽车销量前十企业中，仅比亚迪同比增速实现正增长。 

图 1铁矿石主力合约走势  图 2铁矿石主力合约成交量及持仓量 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 
 

图 3螺纹主力合约走势  图 4螺纹主力合约成交量及持仓量 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 5热卷主力合约走势  图 6热卷合约成交量及持仓量 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

二、基本面分析 

（一）铁矿石 

1.供给：本周发运、到港双升。澳巴19港发运总量2431.3万吨，环

比增68.4万吨；45港到港量2111.3万吨，环比减264.9万吨。根据四大矿

山23年发运目标，长期供给变化也不大。 

2.需求：钢厂盈利情况持续改善，铁水产量小幅增加。247家钢厂开

工率82.0%，环比增0.93%；日均铁水产量236.47万吨，环比增2.11万

吨。废钢价格涨超2900元/吨，亦支撑铁矿需求。 

3.库存：港口延续去库，疏港出现回落。全国45港进口铁矿库存

13770.03万吨，环比降230.53万吨；日均疏港量310.78万吨，环比降

10.99万吨。 

图 7澳洲、巴西周度港口库存量  图 8澳洲、巴西周度港口发货量 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

  

 

 

 

2,500.0

3,000.0

3,500.0

4,000.0

4,500.0

5,000.0

5,500.0

期货收盘价(活跃合约):热轧卷板

0.0

200,000.0

400,000.0

600,000.0

800,000.0

1,000,000.0

0.0

200,000.0

400,000.0

600,000.0

800,000.0

1,000,000.0

2022/10 2022/11 2022/12 2023/01 2023/02

期货成交量:热轧卷板 期货持仓量(活跃合约):热轧卷板

700.0
1,700.0
2,700.0
3,700.0
4,700.0
5,700.0
6,700.0
7,700.0
8,700.0

库存:铁矿石:巴西 库存:铁矿石:澳洲

0.0

500.0

1,000.0

1,500.0

2,000.0

2,500.0

3,000.0

20
21

/0
8

20
21

/0
9

20
21

/1
0

20
21

/1
1

20
21

/1
2

20
22

/0
1

20
22

/0
2

20
22

/0
3

20
22

/0
4

20
22

/0
5

20
22

/0
6

20
22

/0
7

20
22

/0
8

20
22

/0
9

20
22

/1
0

20
22

/1
1

20
22

/1
2

20
23

/0
1

20
23

/0
2

巴西 澳大利亚 巴西和澳大利亚



       
 
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                           7 / 11 

 黑色金属期货周报 

图 9中钢协重点企业旬度日均粗钢产量  图 10高炉炼铁产能利用率(247 家):全国 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 11 铁矿石日均疏港量（45港）  图 12废钢价格 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

（二）螺纹钢 

1.供给：整体增产降库，Mysteel 调研 137 家螺纹钢厂开工率为 46.23%，

环比增 1.31 个百分点；实际产量为 303.85 万吨，较上周增 8.82 万吨。  

2.需求：库存继续减少，需求逐渐回暖，消费整体表现超预期。

Mysteel调研137家螺纹钢厂总库存为1185.88万吨，环比上周减少53万

吨，其中钢厂库存减少30.57万吨，社会库存减少22.43万吨。 
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图 13 电炉开工率  图 14高炉开工率:唐山钢厂 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 15 中钢协重点企业旬度日均钢材库存  图 16螺纹钢现货价格 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 17 螺纹钢-钢厂库存  图 18螺纹钢-社会库存 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

（三）热轧卷板 

1.供给：本周热卷整体产量出现下降，Mysteel检测的37家热卷生产

企业开工率79.69%，周环比持平；热卷周产量为301.96万吨，周环比减

6.39万吨。  
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2.需求：热卷需求恢复明显，去库延续。本周社会库存 273.48 万吨，

周环比减少 15.54 万吨；总库存 357.96 万吨，周环比减 15.64 万吨。 

 

图 19 钢材出口同比增速  图 20热卷-社会库存 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 
 

（四）套利机会 

目前螺纹钢与铁矿石比价为4.64，较上周持平，低于近年平均水平，

关注后续的套利做多机会；钢厂盘面利润建议中长线多单持有，等待利

润回归至正常水平后操作。其他跨期套利机会不多，建议观望。 

图 21 高炉吨钢毛利  图 22卷螺现货价格 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

 

 数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 23 螺纹焦煤比价  图 24螺纹铁矿比价 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 25 铁矿石期差 01-05  图 26铁矿石期差 05-09 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

三、后市展望 

铁矿：综合来看，国内下游需求旺盛，2月PMI数据爆表，重要会议

顺利召开，宏观与产业利好共振下黑色系期货价格逐步走高。黑色建材

进入季节性快速发货的兑现期，终端需求旺盛对价格有支撑，矿价近期

保持强势。交易所与发改委多次发文加强矿价监管，但仍应做好复苏超

预期的准备，建议I2305合约多单逢高减仓持有。 

螺纹：伴随着今年二手房市场的率先复苏，市场信心正在超预期恢

复。钢材需求端表现亮眼，库存加速去化，整体项目进度在稳步回升，

复工率有所加快。目前需求增速快于供给增速，供需两旺下，“强预

期”照进“强现实”。RB2305合约建议震荡偏强对待，多单继续持有。

套利方面，建议中长期做多盘面钢厂利润，等待钢厂利润回升至正常水

平。 

热卷: 近期成材价格显著回暖，市场信心正在超预期恢复。热卷出口

回暖，5月份出口热卷报价普遍FOB价格在670美元/吨，高于内销200元/

吨以上，钢厂挺价意愿较强。考虑到中国经济未来可能恢复性增长、海

外通胀预期减弱，预计热卷合约仍将在未来一段时间内保持强势，但不

排除短期兑现利好后震荡调整，建议HC2305合约震荡偏强对待。  
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