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供需双弱，“强预期”黑色金属价格强势   

 

 

1.行情前瞻 

钢材：随着户外施工的停止和钢厂停产检修增加，钢材市场表现

出供需双弱局势，但随着利好政策的持续出台，强预期下，钢价

高位震荡。 

 

铁矿石：生铁产量环比下降叠加 1 季度澳巴发运淡季，铁矿石市

场供需双弱，铁矿石港口库存环比下降。由于市场信心好转，强

预期下，矿价高位震荡。 

 

焦煤：澳煤通关预期，冬季补库接近尾声，
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4.品种分析 

钢材： 

央行、银保监会发布通知，决定建立首套住房贷款利率政策动态调整机制。新建商品住宅

销售价格环比和同比连续 3 个月均下降的城市，可阶段性维持、下调或取消当地首套住房贷款

利率政策下限。近期地产利多政策频出，黑色金属价格在强预期下表现强势。基本面来看，春

节临近，户外施工停止，终端消费清淡，部分轧钢厂以及电炉厂关停，钢材市场供需双弱。但

是整体库存偏低，在强预期无法证伪的情况下，钢价带领黑色金属强势震荡。 

    钢厂停产检修增加,生铁产量环比下降 

本周钢厂盈利情况依旧不佳,唐山地区高炉吨钢亏损在 195 左右，周度钢厂亏损比例持平至

80.09%。高炉开工率环比下降,由上周的 75.2%下滑至 74.64%，日均铁水产量由上周的 222.51

万吨下降至 220.72 万吨,12 月平均产量 222.26 万吨，环比 11 月底的日均 226.76 万吨的产量下

滑 2%。截止本周 1 月钢厂的亏损比例达到 80.09%，环比 12 月的 78.09%继续拉升。 

图表 1：历年同期生铁日均产量（单位：万吨）          图表 2：历年同期钢厂亏损比例 

 

 

资料来源：钢联数据，中银期货                                资料来源：钢联数据，中银期货 

    户外施工停止，终端需求清淡 

本周，地产利多政策频出，除了央行、银保监会“决定建立首套住房贷款利率政策动态调

整机制”。住建部表示，对于购买第一套住房的要大力支持。首付比、首套利率该降的都要降

下来。对于购买第二套住房的，要合理支持。以旧换新、以小换大、生育多子女家庭都要给予

政策支持。随着政策的持续推出，人们对 2023 年房地产市场企稳回升很有信心。本周 30 城商

品房成交面积 452.92 万平方米，周环比增加了 176.85 万平米，增幅 64%。 

基本面来看，随着春节临近和人们在疫情后休息的需要，户外施工几乎全闭停止。250 家水

泥生产企业调研数据来看，本周水泥企业的出货量环比快速回落。12 月 30 日-1 月 6 日，水泥

企业周均出库量 659 万吨，环比上周 703 万吨下滑 6.3%。从 Mysteel 的周度数据来看，本周消

费 823.42 万吨环比上周的 874.38 万吨下滑了 50.96 万吨，跌幅达 5.8%。与此同时，国内疫情

管控政策全面放松，人们对后市的信心高涨，强预期下，市场持续走强。 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 3：历年同期水泥和混凝土出库量



 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

贸易商库存环比上升，钢厂库存环比下降 

    随着春节临近，户外施工停止，钢材的需求出现下滑。与此同时，钢材库存出现上升，但

整体钢材库存处于低位。从贸易商库存来看，自 12 月中旬开始，贸易商库存连续 3 周上升。本

周贸易商库存环比增加 87 万吨至 955 万吨，增幅为 7.58%，与去年同期的 889 万吨比增加 66 万

吨左右，增幅达 7.4%。从钢厂库存来看，本周库存环比上周环比减少了 7.03 万吨至 430.21 万

吨，但与去年同期的 426.34 万吨比上升 0.9%。从整体来看，目前钢材整体库存处于低位，下周

预计库存继续上升，升幅可能进一步加大，钢价在预期下表现强势。 

图表 9：历年同期钢材贸易商库存                     图表 10：历年同期钢厂库存 

  

资料来源：钢联数据，中银期货                                资料来源：钢联数据，中银期货 

 

铁矿石： 

防疫政策全面放松、房地产利好政策频出，这极大的改善了市场信心。基本面来看，1 季度

是铁矿石发运淡季，铁矿石市场供应环比下降。与此同时，生铁产量由于钢厂亏损和冬季限产

而下滑，铁矿石市场表现供需双弱格局。但由于市场预期乐观，短期强预期无法证伪，矿价高

位震荡。 

 

生铁产量环比下降，铁矿石需求环比下滑 

由于钢厂的盈利情况不佳，吨钢亏损 195 元左右，为应对市场严峻形势，目前各家钢铁企

业通过停高炉、降负荷、降低球团配比、提前年终检修等措施加大了减产力度。根据 Mysteel

数据，本周高炉日均铁水产量由上周 222.51 万吨下降至 220.72 吨,周环比下降 1.79 万吨，与

去年同期 208.52 万吨比上升了 5.9%。临近春节，下游需求进入冰点，预计钢厂生铁产量维持在

220 万吨左右，进一步下滑空间不大。但是钢厂备库可能告一段落，铁矿石港口成交量下滑。 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 1：历年同期生铁日均产量（单位：万吨）          图表 2：历年同期港口铁矿日均输港量 

  

资料来源：钢联数据，中银期货                                资料来源：钢联数据，中银期货 

 

    澳巴发货量环比下降，港口库存环比下降 

1 季度由于天气原因，澳巴发货量会出现下降。根据本周数据，澳巴全球发货量环比减少

84 万吨至 2097.8 万吨。从截止到目前的月度数据来看，12 月澳巴周均发货量 2126.25 万吨,环

比 11 月的 2066.3 万吨增加了 59.95 万吨,与去年同期 2020.8 万吨相比增加 105.45 万吨，增幅

达 5.2%。本周澳巴发货量 2097.8 万吨，与去年同期 2198.7 万吨相比减少了 100.9 万吨，降幅

达 4.6%。其中澳大利亚周均发货量 1272.7 万吨，环比上周的 1469.4 万吨减少了 196.7 万吨，

降幅达 13%；巴西周均发货量 825.1 万吨，环比上周的 712.5 万吨增加 112.6 万吨，增幅达

15.8%。 

从港口数据来看，自 12 月开始铁矿石港口库存持续下降，由 1.34 亿吨下滑至本周的 1.31

亿吨。其中贸易矿占比由 59.8%上升至 60.17%，这证明市场信心恢复，贸易商备交易活跃，主

动增加库存。从周度数据来看，本周港口库存减少 55 万吨至 1.31 亿吨，日均疏港量周环比增

加 20.08 万吨至 311.96 万吨，由此测算的港口库存消费天数由上周的 45.17 天下降至本周的

42.09 天左右。如果加上海漂货，钢联调研部分钢厂库存消费天数也由 19 天升至 25 天。预计节

前钢厂的备库会告一段落。 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 3：历年同期澳巴周均发货量（单位：万吨）          图表 4：钢厂库存消费天 

 
 

资料来源：钢联数据，中银期货                                资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 5：港口总库存及高品矿占比（左）          图表 6：铁矿石基差 

  

资料来源：钢联数据，中银期货                                资料来源：钢联数据，中银期货 

    

    国产矿产量下滑，基差进一步走高 

进入 1 月，由于春节临近，矿山产量出现下降。根据 Mysteel 的数据，本周样本矿山日产

量 43.27 万吨，环比上周的日均 44.38 万吨的产量下滑了 2.5%，产能利用率由 56.84%下滑至

55.41%。与此同时，我们可以看到国内外价差由 72 扩大至 80，高低品价差由 153 缩小至 147，

这说明目前钢厂利润不佳导致对高品矿偏好在下降。另外，随着现货价格的走高，基差持续拉

大，本周基差上升 10 至 72。 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 7：国产精粉日均产量及矿山产能利用率           图表 8：国内外及高低品价差 

  

资料来源：钢联数据，中银期货                                资料来源：钢联数据，中银期货 

 

焦煤焦炭： 

焦煤偏弱运行，冬储即将结束 

本周焦煤焦炭期货盘面区间震荡。伴随冬储临近尾声，钢厂加大检修力度，市场交易情绪有

所降温  

从焦煤供应端来看，国内焦煤供应基本企稳，全国 110 家洗煤厂样本数据显示，本周开工率

为 75.59%较上期值增加 0.97%；其中日均产量 62.96 万吨较上周增加 0.83 吨；原煤库存 274.3

万吨较上周下降 1.15 万吨；精煤库存 184.58 万吨周环比下降 15.05 万吨。伴随年关将至，煤

矿多有限制生产，保证煤矿安全措施。截止周五，主产地煤矿正常生产。同时冬储的尾声降

至，下游补库需求较前期减弱，观望态度增加。短期来看，看空压力加大。  

进口焦煤方面，蒙煤近期受当地罢工抗议浪潮影响，出口政策恐发生变化。蒙煤主流矿区表

示从下个月 1 日起将以边境价格出售煤炭。这意味着短盘、中盘的运费将被取消，运输环节不

再参与利润分食，后续进一步影响仍有待观察。  

港口方面，全国 16 个港口进口焦煤库存为 247 万吨周环比减少 3.5 万吨；其中华北 3 港焦

煤库存为 96.3 万吨周环比增加 0.4 万吨 ，东北 2 港 41.7 万吨较上周增加 1.1 万吨 ，华东 9

港共计 39 万吨减 4 万吨，华南 2 港共计 70 万吨较上周 1 万吨。 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 1：焦煤现货基差（元/吨）                  图表 2：焦煤供需 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 3：焦煤进口量季节性（吨）                 图表 4：蒙煤进口量 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 5：110 洗煤厂日均精煤产量（万吨）           图表 6：110 洗煤厂开工率 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 
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图表 7：110 洗煤厂库存与可用天数                 图表 8：钢厂炼焦煤库存（万吨） 

 

 

资料来源：钢联数据，中银期货 

焦炭利润转好，下游钢厂亏空： 

焦炭迎来第一轮 100-110 元/吨降价。本周四， MyCpic 冶金焦国产现货价格指数报

2810.3，1 月均价 2812.7。其中东北 2582.6，华北 2765.4，华东 2865.8，华中 2869.4，西北

2515，西南 2756.1。  

本周统计独立焦企全样本产能利用率为 72.8% 周环比增加 1.1%；焦炭日均产量 66.7 万吨周

环比增加 0.9 万吨，焦炭库存 78.5 万吨周环比减少 0.5 万吨，炼焦煤总库存 1185 万吨周环比

增加 25.6 万吨。可用天数方面，焦煤可用天数本周为 13.4 天，较上周基本持平。港口方面，

全国 18 个港口焦炭库存为 235.3 万吨周环比减少 13.9 万吨；其中北方 5 港焦炭库存为 42.2 万

吨周环比减少 11.4 万吨，华东 10 港 176.6 万吨周环比减少 6.8 万吨。 

下游方面，本周需求收缩，钢坯处于亏损状态，本周独立焦化企业表观利润为 40-76 元/

吨，实现表观盈利。盈利也带动焦化厂开工环比走升。而钢厂方面，本周唐山主流样本钢厂平

均铁水不含税成本为 3046 元/吨，平均钢坯含税成本 3925 元/吨，周环比上调 7 元/吨，与 1 月

4 日当前普方坯出厂价格 3730 元/吨相比，钢厂平均亏损 195 元/吨，周环比增加 37 元/吨。产

量上来看，本周日均铁水维持在 220 万吨/日上下，基本较上周持平。 

综合来看，伴随焦炭价格完成一轮降价，焦化厂产量小幅修复。钢厂利润亏空，节假日临

近，焦炭弱势运行概率较大。  
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图表 9：230 家独立焦化厂日均产量（万吨）         图表 10：焦炭全样本库存（万吨） 

  

资料来源：钢联数据，中银期 

图表 11：日均铁水产量（万吨/日）                 图表 12：独立焦化厂吨焦平均利润 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 

图表 13：钢材表观日均消费量合计（万吨/天）         图表 4：110 洗煤厂开工率 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 
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图表 15：高炉产能利用率                         图表 16：吨钢利润（元/吨） 

  

资料来源：钢联数据，中银期货 
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