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行情回顾：本周成品钢材价格跌深后小幅反弹，环比整体走弱，截至周

五下午收盘，期货主力 2405 合约螺纹价 3790 元/吨（-64/-1.66%）、热卷

价 3905 元/吨（-79/-1.98%）。目前五大品种钢材需求处于淡季，社会库存

继续增加，库存天数相比往年春节前同期相对较高，不利于价格表现，钢厂

利润较低，一季度煤焦供应渐宽松，或导致成品钢材生产成本坍塌风险，但

同时煤矿减产的供给扰动不确定性正在增加。 

政策因素扰动或重现，上游焦煤计划减产。铁矿方面，由于供应维持高

位，而高炉钢厂需求偏弱，现货处于季节性宽松阶段，价格表现偏弱。煤焦

方面，近期降雪天气导致运煤车辆发货受阻，市场资源供应偏紧，而且应山

西省《关于开展煤矿“三超”和隐蔽工作面专项整治的通知》要求，煤矿 2024

年计划减少炼焦煤产量，引发市场对煤焦供应稳定的担忧，因此在下半周煤

焦价格跌深后明显反弹。钢厂方面，目前行业整体议价权不高，生产利润较

低，生产成本变动对于成品钢材价格的扰动较明显，钢厂成品库存周转缓慢，

存货压力渐显。需求方面，终端行业订单较少，整体多处于放假期间，加之

节前建筑行业订单低迷，目前市场需求仍处于偏弱阶段。 

总的来看，短期成本端煤焦价格反弹或支撑钢价有所反弹，但从农历钢

材产销季节性来看，今年成品钢材库存天数处于往年同期较高水平，反映目

前钢材需求疲弱，库存周转缓慢，在存货压力下，预计钢材价格中长期表现

将受压制。 

 

建议关注的风险事件：1、基建项目资金状况大幅改善，带动钢材需求

降幅缩窄；炉料供给不足，钢厂减产预期升温，钢材生产成本推升钢价（上

行风险）；2、下游建筑项目建设进展缓慢，同时汽车、造船业订单走弱，

导致钢材现实需求走弱（下行风险）。 
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一、周度市场变动：需求季节性下滑，政策再放利好 

1、市场供需因素变化 

本周钢材市场整体供需表现平平，今年春节后钢材产销量不及往

年春节前同期表现，从本周数据环比来看，五大品种钢材产量继续回

落，节后需求总量出现季节性回升。供应量方面，本周，五大品种钢

材产量加总 795.7 万吨，环比-1.04%，其中钢厂螺纹钢产量 191.95 万

吨，环比-0.10%，热轧卷板产量 305.18 万吨，环比-3.30%。 

需求量方面，五大品种钢材消费量 586.58 万吨，环比+22.56%，

其中螺纹钢消费量 68.67 万吨，环比+134.21%，热轧卷板消费量 265.82

万吨，环比-0.42%。 
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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 
1月 31日 

（元/吨） 

2月 8日 

（元/吨） 

2月 23日 

（元/吨） 

周涨跌 

（元/吨） 

周环比 

（%） 

月度累计 

（%） 

期货 

螺纹 RB2405 3869 3854 3790 -64 -1.66 -2.04 

热卷 HC2405 4005 3984 3905 -79 -1.98 -2.50 

螺纹 05-10 价差 17 23 20 -3 - - 

热卷 05-10 价差 47 46 36 -10 - - 

铁矿石指数 943 943 877 -65 -6.93 -6.96 

焦煤指数 1701 1743 1762 19 1.07 3.56 

焦炭指数 2341 2373 2367 -7 -0.27 1.10 

现货 

上海 20mm 螺纹 3940 3920 3840 -80 -2.04 -2.54 

广州 20mm 螺纹 4250 4250 4260 10 0.24 0.24 

上海 4.75mm 热卷 4020 4000 3930 -70 -1.75 -2.24 

广州 4.75mm 热卷 4090 4050 4020 -30 -0.74 -1.71 

上海 1.0mm 冷卷 4200 4180 4100 -80 -1.91 -2.38 

上海 20mm 中板 4340 4300 4310 10 0.23 -0.69 

青岛港 PB 粉 1000 999 935 -64 -6.41 -6.50 

吕梁主焦煤 2420 2420 2420 0 0.00 0.00 

唐山一级焦炭 2690 2690 2580 -110 -4.09 -4.09 

唐山钢坯 3570 3550 3550 0 0.00 -0.56 

利润 

螺纹电炉利润（谷电） 140 110 180 70 - - 

螺纹高炉利润 -313 -298 -216 81 - - 

热卷高炉利润 -296 -296 -227 69 - - 
  

图表：螺纹期货 05 合约上海市场基差（元/吨） 图表：热卷期货 05 合约上海市场基差（元/吨） 
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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：煤焦方面，节后第一周市场先抑后扬，传闻山西多处

煤矿计划减产，同时近期全国多地寒潮来袭，部分煤炭运输路线受阻

加剧市场对供应紧缺担忧，引发国内煤焦期货盘面快速跌深反弹，本

周焦煤期货指数价环比+1.07%，焦炭期货指数价环比-0.27%；铁矿方

面，因铁水产量走低，港口铁矿处于季节性供过于求的累库阶段，本

周市场偏弱，铁矿石期货指数价环比-6.93%。 

钢材价格价差： 

1、期货主力 2405合约周内跌深后小幅反弹，截至周五下午收盘，

螺纹价 3790 元/吨（-64/-1.66%）、热卷价 3905 元/吨（-79/-1.98%）。 

2、基差方面，上海市场螺纹现货期货 05 合约基差为+50 元/吨，

走弱 16 元/吨，热卷现货基差为+25 元/吨，走强 9 元/吨。 

3、期货月差本周小幅走弱，螺纹期货 05-10 合约月差 20（-3），

热卷期货 05-10 合约月差 36（-10）。 

4、利润方面，目前螺纹、热卷高炉生产利润较低，电炉利润较好，

高炉螺纹利润为-216 元/吨，热卷利润为-227 元/吨，电炉螺纹利润（谷

电）为 180 元/吨，利润周环比整体略有上升。  
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二、供应端：产量走低，上游煤焦计划减产 

1、钢厂产销：高炉亏损整体减产，电炉放假停工 

钢材生产行业整体利润仍持续低位，分工艺来看，高炉法仍陷亏

损，而电炉法螺纹钢利润尚可。截至本周五，高炉螺纹利润为-216 元

/吨，热卷利润为-227 元/吨，电炉螺纹利润为 180 元/吨，高炉法钢厂

盈利占比仅 24.68%。 

 

图表：主要品种钢材利润模拟（元/吨） 图表：高炉法样本钢厂盈利占比 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

从钢厂生产来看，高炉方面，因高炉法螺纹、热卷延续亏损，加

上季节性检修增多，高炉开工率不及去年春节后同期水平；电炉方面，

适逢春节假期，多数电炉钢厂仍处于放假阶段，电炉开工率低位运行，

本周高炉开工率 83.59%，环比-0.38%；电炉开工率 4.10%，环比+1.39%。

螺纹钢、热轧卷板产量延续回落，本周钢厂螺纹钢产量 191.95 万吨，
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31.97%，热轧卷板产量同比-0.67%，由于钢材总产量已较前期高位整

体下滑，成品钢材供应压力继续得到缓解。 

 

图表：国内高炉法钢厂产能利用率 图表：国内电炉法钢厂产能利用率 
  

    

图表：五大品种钢材总产量（万吨） 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：供应高位运行，铁水需求走弱 

本周国内外铁矿石价格明显走弱，本周普氏 62%铁矿石价格指数

121.1 美元/吨，环比-6.85%，国内铁矿石期货指数价环比-6.93%。 

铁矿供需来看，铁矿海外发货量维持高位，国内铁矿需求回落，

铁矿进入累库阶段，从数据环比来看，供应方面，本周铁矿国内到港

量环比回升，45 座港口铁矿到港量 2528.5 万吨，环比-0.05%，同比

+22.68%，截至上周五的全球主要港口近 4 周铁矿石发货量 11459 万

吨，环比+3.78%，同比+9.20%，海外发运量近期保持较高将为进口铁

矿带来供应增量。 

需求方面，本周 247家样本高炉企业铁水周度产量 1564.64万吨，

环比-0.46%，同比-4.52%。 

图表：全球铁矿石近四周发货量（万吨） 图表：全国 45 港口铁矿日均到港量（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 

 

库存方面，45 座港口进口铁矿库存 13603.39 万吨；铁矿压港天

数 43 天；114 家钢厂进口铁矿平均可用天数 24.26 天，库存天数较去

年同期偏高。 

从成交来看，国内主港铁矿周度总贸易成交量 1337 万吨，不及

去年春节假期后第一周水平。  
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图表：全国 45 港进口铁矿石库存（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） 图表：主流港口铁矿石成交情况（万吨） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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3、原料双焦：山西煤矿计划限产，焦价应声上涨 

随着一季度火力发电耗煤量减少，煤焦供应亦将逐渐宽松。不过

近期降雪天气导致运煤车辆发货受阻，市场资源供应偏紧，而且应山

西省《关于开展煤矿“三超”和隐蔽工作面专项整治的通知》要求，周

三上午市场传闻多家煤矿 2024 年计划减少 300-1700 万吨不等的炼焦

煤产量，累计年度减产规模达 3170 万吨以上，占全国产量比例在 2%

以上，本周焦煤期货指数价环比+1.07%，焦炭期货指数价环比-0.27%；

进口俄罗斯主焦煤价格周环比上涨，本周俄罗斯 K4 主焦煤折人民币

价 2106 元/吨。 

 

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） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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低水平，但整体较前期低位反弹，国内焦钢企业焦煤总库存 1702.69

万吨，环比-9.12%，同比+1.07%；企业焦炭总库存 719.61 万吨，环比

-0.63%，同比-1.31%。 
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图表：煤矿企业炼焦煤库存（万吨） 图表：样本洗煤厂精煤库存（万吨） 
  

    

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、周度产销与库存变动：  

1、五大品种钢材周度总产销存： 

图表：五大品种钢材周度产销存变动表（万吨） 
 

  产量 消费 厂库 社库 总库 

2/22 795.70 586.58 692.04 1620.33 2312.37 

2/15 804.06 478.62 655.5 1447.75 2103.25 

周环比 -1.04% 22.56% 5.57% 11.92% 9.94% 

周变动 -8.36 +107.96 +36.54 +172.58 +209.12 
   

图表：五大品种钢材总产量（万吨） 图表：五大品种钢材总消费量（万吨） 
  

  
  

图表：五大品种钢材：钢厂库存（万吨） 图表：五大品种钢材：社会库存（万吨） 
  

    

图表：五大品种钢材：总库存（万吨） 图表：五大品种钢材库存天数（天） 
  

    

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 

2/22 191.95 68.67 845.15 334.89 1180.04 

2/15 192.14 29.32 749.14 307.62 1056.76 

周环比 -0.10% 134.21% 12.82% 8.86% 11.67% 

周变动 -0.19 +39.35 +96.01 +27.27 +123.28 
   

图表：螺纹钢产量（万吨） 图表：螺纹钢消费量（万吨） 
  

    

图表：螺纹钢钢厂库存（万吨） 图表：螺纹钢社会库存（万吨） 
  

    

图表：螺纹钢总库存（万吨） 图表：螺纹钢库存天数（天） 
  

    

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 

2/22 305.18 265.82 98.7 329.16 427.86 

2/15 315.61 266.94 97.58 290.92 388.5 

周环比 -3.30% -0.42% 1.15% 13.14% 10.13% 

周变动 -10.43 -1.12 +1.12 +38.24 +39.36 
   

图表：热轧卷板总产量（万吨） 图表：热轧卷板消费量（万吨） 
  

    

图表：热轧卷板钢厂库存（万吨） 图表：热轧卷板社会库存（万吨） 
  

    

图表：热轧卷板总库存（万吨） 图表：热轧卷板库存天数（天） 
  

    

来源：广金期货研究中心，钢联数据 
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四、后市展望：库存周转缓慢，成本扰动仍是主导 

目前五大品种钢材需求处于淡季，社会库存继续增加，库存天数

相比往年春节前同期相对较高，不利于价格表现，钢厂利润较低，一

季度煤焦供应渐宽松，或导致成品钢材生产成本坍塌风险，但同时煤

矿减产的供给扰动不确定性正在增加。 

政策因素扰动或重现，上游焦煤计划减产。铁矿方面，由于供应

维持高位，而高炉钢厂需求偏弱，现货处于季节性宽松阶段，价格表

现偏弱。煤焦方面，近期降雪天气导致运煤车辆发货受阻，市场资源

供应偏紧，而且应山西省《关于开展煤矿“三超”和隐蔽工作面专项

整治的通知》要求，煤矿 2024 年计划减少炼焦煤产量，引发市场对煤

焦供应稳定的担忧，因此在下半周煤焦价格跌深后明显反弹。钢厂方

面，目前行业整体议价权不高，生产利润较低，生产成本变动对于成

品钢材价格的扰动较明显，钢厂成品库存周转缓慢，存货压力渐显。

需求方面，终端行业订单较少，整体多处于放假期间，加之节前建筑

行业订单低迷，目前市场需求仍处于偏弱阶段。 

总的来看，短期成本端煤焦价格反弹或支撑钢价有所反弹，但从

农历钢材产销季节性来看，今年成品钢材库存天数处于往年同期较高

水平，反映目前钢材需求疲弱，库存周转缓慢，在存货压力下，预计

钢材价格中长期表现将受压制。 

 

建议关注的风险事件：1、基建项目资金状况大幅改善，带动钢材

需求降幅缩窄；炉料供给不足，钢厂减产预期升温，钢材生产成本推
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升钢价（上行风险）；2、下游建筑项目建设进展缓慢，同时汽车、造

船业订单走弱，导致钢材现实需求走弱（下行风险）。  
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