
螺矿期货季报

供需双强格局，二季度钢矿宽幅震荡

螺纹：
    通常二季度产量会出现增加，库存将继续去库，国内经济逐步复苏，消费旺季下，基建托底，供需
格局或呈现供需双强格局，二季度后期雨季可能导致需求回落，库存或有累库现象。政策上关注是否会

有粗钢产量压减政策出台影响市场。建议：价格或呈现宽幅震荡格局，10合约下方支撑3800-3900，上
方压力4400-4500。

  铁矿石：
    二季度矿山发货量通常会增加，下游钢企产量亦增长，对铁矿石需求仍保持旺盛状态。港口库存持
续去库，钢厂库存历史低位并有继续下降趋势，未来在市场预期改善或价格合理状态下，钢厂补库需要。

需防范粗钢压减政策对铁矿石影响，此外矿价如持续上行也可能带来政策监管风险。建议：下有需求
支撑，上有政策监管压力，预计矿价宽幅震荡，09合约上方压力950-980，下方支撑700-750。

  风险提示：政策影响、下游需求、矿山发运、成本
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Part 1 上期复盘



 盘面回顾

数据来源：pobo，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

螺纹钢2305合约日K线

Ø 一季度，螺纹和矿石呈现高位宽幅震荡格局。

Ø 春节前在冬储备货、春季预期推动下，钢矿价格持续上涨；节后由于钢材下游需求暂时未释放，库存持续累库，价格出现短暂回调，相

对来说铁矿石由于需求良好，调整空间较小。

Ø 随着钢材下游需求启动，库存开始降库，价格企稳反弹，螺纹05合约摸到4400，矿石05合约最高938。随着铁矿石价格的不断上行，发

改委多次关注铁矿石价格，表示遏制不合理上涨。

Ø 3月在海外银行业暴雷冲击下，钢矿价格出现调整。月末，钢矿价格触底反弹。

铁矿石2305合约日K线



Part 2 本期分析



2.1 螺纹行情预判

请务必阅读文后免责声明

Ø政策：关注二季度是否会有相应粗钢压减政策发布。

Ø供应：通常二季度产量将高于一季度。春节后，螺纹产量持续增加，目前周度产量达到300万吨/日，从历年数据来看，二季度周产量可能

达到350万吨/日，甚至更高，预计后期螺纹产量仍有继续增长的空间。1-2月粗钢产量同比增长5.6%，本月有消息称可能再度进行粗钢压减

政策，有可能二季度发布，关注政策出台及可能对市场的影响。

Ø需求：国内经济逐步复苏，房地产销售回暖，有改善迹象，但是新开工面积等指标仍然不乐观，还需要时间周期，专项债发行前置有利于

基建对钢材的消费，预计二季度前期需求将进一步改善。二季度后期，传统雨季等天气因素有可能会造成需求减弱。

Ø库存：库存在持续降库，目前降库的幅度略低于往年，后期还需要看下游需求。目前库存总量还处于同期偏低水平，库存压力暂时不高。

二季度后期，雨季天气可能导致需求放缓，届时库存或有累库可能。

Ø操作建议：二季度前期是传统意义上真正的消费旺季，需求表现值得关注，在基建发力，房地产逐步改善下，预计需求或好于去年同期，

如市场预期过满，有可能出现不及预期，二季度后期则可能会出现雨季导致成交走弱。预计价格宽幅震荡，上方压力4400-4500，下方支撑

3800-3900。

Ø风险点：政策刺激、行业政策、下游需求、原料支撑



2.2 供需因素——钢材

Ø套利数据：建议关注各指标变化趋势

1. 二季度主力合约将换月至螺纹10合约。

2. 现货和螺纹10合约价差超过100元，从历史数据来看，期现价差有可能会收窄，建议关注。

3. 螺纹跨期显示远月贴水幅度较小，从历史数据来看，远月贴水幅度有可能会扩大，建议关注。

4. 卷螺差目前保持在5年同期平均水平，建议关注后续变化。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

rb01合约与rb10合约价差上海20mm螺纹与rb10合约价差 10合约卷螺差



2.2 供需因素——钢材

Ø下游需求：房地产行业有所改善，但是不及预期

1. 1-2月房地产开发投资同比下降5.7%，2022年1-12月同比下降10%，和2022年全年相比，1-2月房地产投资同比降幅收窄了4.3个百分比。

2. 房地产行业主要指标来看，1-2月份，房地产开发企业房屋施工面积同比下降4.4%，房屋新开工面积同比下降9.4%，商品房销售面积同

比下降3.6%，施工面积、新开工面积以及销售面积同比降幅都出现了明显收窄。

3. 从房地产开发投资占固定资产投资比例来看，自2022年以来呈现持续下降趋势，2023年1-2月所占比重在25.5%，为5年同期低位。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

房地产投资同比增速 房地产行业主要指标同比增速 房地产开发投资占固定资产投资比例



2.2 供需因素——钢材

Ø下游需求：房地产行业主要指标表现不及往年

1. 近五年对比来看，1-2月份房地产开发企业房屋施工面积750240万平方米，低于2021年和2022年同期；

2. 房屋新开工面积13567万平房子，仅高于2020年同期，

3. 商品房销售面积15133万平方米，低于2021年和2022年同期。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

房地产月度施工面积（万平方米） 房地产月度新开工面积（万平方米） 房地产月度销售面积（万平方米）



2.2 供需因素——钢材

Ø下游需求：基础设施建设投资持续回升，专项债发行前置

1. 2023年1-2月，基础设施建设投资同比增速12.18%，和去年全年增速相比，提高了0.66个百分点，呈现持续回升态势。

2. 政府工作报告中，2023年新增地方专项债3.8万亿元，比2022年增加0.15万亿。预计基础设施建设将是今年钢材下游需求的主要发力点。

3. 财政部数据显示，1-2月全国发行新增地方政府债券10677亿元，其中一般债券2408亿元、专项债券8269亿元。

4. wind数据显示，截至3月27日，一季度已发行和计划将发行的地方债规模达21000亿；其中，新增专项债规模超1.3万亿元，发行节奏继

续前置。从资金投向看，新增专项债券主要用于市政及产业园区基础设施、社会事业、交通基础设施、保障性安居工程、农林水利、生

态环保、仓储物流基础设施等领域。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

基础设施建设同比增速 新增地方专用债（万亿）



2.2 供需因素——钢材

Ø下游需求：制造业表现分化

1. 1-2月制造业投资增速8.1%，和去年全年相比下降了1个百分点。

2. 1-2月，机械行业工业增加值保持正增长，但多数产品产量下降，机电出口额继续下降，降幅收窄；汽车行业产量同比下降明显，新能

源车产量保持增长，增速回落；船舶行业完工量同比下降，新接订单和手持订单量同比大幅增长；家电行业三大白电产量同比均有所增

加；集装箱受高基数和消费透支影响，产量及出口继续大幅下降。

3. CME预测，3月挖掘机销量（含出口）在25000台左右，同比下降33%。其中国内销量预计在15000台，同比下降44%，出口10000台，同比

微降。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

制造业投资同比增速 汽车产销量同比增速 挖掘机产销量同比增速 主要电器产量同比增速



2.2 供需因素——钢材

Ø下游需求：制造业出口尚可

1. 虽然挖掘机内销下降，但是出口尚可。1-2月累计出口近17000台，同比增加14.9%。

2. 汽车方面，乘联会报告显示，1-2月海关汽车出口68.2万辆，同比增长43.2%。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

挖掘机月度出口同比增速 汽车月度出口同比增速



2.2 供需因素——钢材

Ø下游需求：3月月度日均成交量略低于5年同期水平

1. 春节后第二周，下游开始启动，日成交量突破10万吨。节后第三周，日成交量出现放量，单日成交接近20万吨，第三周和第四周周度成

交量明显好于往年。

2. 进入3月份之后，需求表现有所乏力，成交量出现波动，从平均水平来看，3月成交量相对偏低，略低于5年均值。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

下游贸易商月度日均成交量（万吨）



2.2 供需因素——钢材

Ø下游需求：钢材出口处于同期高位

1. 1-2月累计出口钢材1220万吨，处于历史同期高位。

2. 从出口平均价格来看，2月份出口单价有较明显的下降，平均价格由1300多美元/吨回落至1100多美元/吨。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

全国钢材出口（万吨） 钢材出口平均单价（美元/吨）



2.2 供需因素——钢材

数据来源：Wind，mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø钢材库存：螺纹和钢材总库存处于同期低位，库存压力暂时不大

1. 节前累库环节，库存增量相对有限，节后库存继续增加，螺纹库存高点在1200多万吨，钢材库存高点接近2400万吨，均属于正常偏低水平。

2. 随着节后库存的持续去库，去库幅度相对平缓，库存总量目前仍处于同期低位，库存压力暂时不高。

3. 后期还需要关注库存下降速度，如降幅较小，库存压力有可能边际增加。

螺纹总库存（万吨） 五大品种钢材总库存（万吨）



2.2 供需因素——钢材

数据来源：Wind，mysteel 中钢协、格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø钢材库存：统计口径不同，钢厂库存表现分化

1. 钢联数据显示，钢厂库存仅高于2019年同期，库存量偏低水平。

2. 中钢协数据显示，会员企业钢厂库存处于历史同期次新高水平，近低于2020年同期。

3. 统计口径差异导致库存表现分化。

五大品种钢材厂库库存（万吨） 钢协重点企业钢材库存（万吨）



2.2 供需因素——钢材

数据来源：Wind，mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø行业盈利水平：行业盈利保持低水平

1. 中钢协副会长骆铁军介绍，1-2月，钢铁行业亏损面积在50%左右。

2. 据国家统计局数据显示，2023年1-2月，黑色金属冶炼和压延加工业实现营业收入11906.5亿元，同比下降6.7%；营业成本11528.6亿元，同

比下降4.4%；亏损101亿元，同比下降151.1%。

3. 从行业的平均盈利水平来看，长流程和短流程均保持微利。

长流程钢企盈利水平（元/吨） 华东短流程螺纹钢盈利水平（元/吨）



2.2 供需因素——钢材

数据来源：Wind，mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø供应因素：1-2月产量仅低于2021年同期

1. 工信部表示，钢铁行业今年要严格落实产能置换，严禁新增产能。

2. 2023年1-2月中国粗钢产量16870万吨，同比增长5.6%，粗钢日均产量285.93万吨。

3. 对比5年数据来看，1-2月粗钢日产仅低于2021年的296.6万吨，5年同期次新高。

4. 在没有往年同期采暖季限产等行政限产措施下，1-2月全国钢铁生产企业生产热情较高。

5. 中钢协会员企业数据显示，粗钢产量呈现持续增长态势。

全国粗钢产量月度日产（万吨） 中钢协会员企业粗钢日产（万吨）



2.2 供需因素——钢材

数据来源：Wind，mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø供应因素：分省市产量统计

1. 1-2月，全国有5个省市粗钢产量增幅超过20%，其中包括河北省，1-2月同比增长27.8%。

2. 全国5大产钢大省，除河北省同比增长外，山东省同比增长15.18%，辽宁省同比增长2.09%，江苏省和山西省分别同比下降5.41%和3.44%

3. 河北省产量在全国首屈一指，如果2023年继续执行粗钢产量压减政策，后期河北省产量将会出现明显下降。

1-2月全国分省市粗钢产量同比增速1-2月全国分省市粗钢产量



2.2 供需因素——钢材

数据来源：Wind，mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø供应因素：热轧产量持续增长，铁水从长材向板材转移

1. 1-2月份，钢筋产量3386.7万吨，同比下降4.7%。

2. 1-2月份，中厚宽钢带产量3176.3万吨，同比增长11.4%。

3. 螺纹日产57.4万吨，处于同期低位，中厚宽钢带日产53.83万吨，历史同期新高。

全国中厚宽钢带月度日产（万吨）全国钢筋产量月度日产（万吨）



2.2 供需因素——钢材

Ø供应因素：节后产量持续增加，热轧产量相对平稳

1. 高频数据显示，节后螺纹产量持续增长，周度产量回升至300万吨之上，处于同期偏低水平。

2. 热轧产量相对平稳，并且长时间高于螺纹产量。

3. 后期有可能铁水会从板材向长材转移。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

主要钢厂螺纹钢周度产量（万吨） 主要钢厂螺纹、热轧周度产量（万吨）



2.2 供需因素——钢材

Ø供应因素：长流程和短流程均迅速复产

1. 短流程在经过春节前及春节后的正常停产放假后，节后迅速复产，目前产量已经基本恢复正常水平。

2. 长流程产量逐步恢复，略有波动。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

短流程螺纹钢周度产量（万吨） 长流程螺纹钢周度产量（万吨）



2.1 铁矿行情预判

请务必阅读文后免责声明

Ø政策：政策是悬在铁矿石上方的利剑，价格如再度反弹至900上方，政策监管的风险再度增加。

Ø供应：一季度澳洲和巴西并未出现明显的天气因素影响，澳洲发往中国数量高于去年同期，淡水河谷发货量同比小幅减少。二季度发货量

通常会高于一季度。根据钢联统计口径今年一季度发货量增加，预计二季度发货量仍将增加，但是增量可能下降，供应端或高于一季度。具

体数据还需要等待4月份矿山一季度公报，届时我们会根据矿山产销情况在做相应的数据分析。

Ø需求：尽管行业盈利水平保持微利，但是在无行政限产背景下，钢厂生产热情较高，对于铁矿石需求旺盛。从高炉开工率等指标来看，对

铁矿石的需求仍有空间。政策上，需关注二季度是否有粗钢压减政策的出台，对于原料端有一定利空影响。

Ø库存：港口铁矿石库存从1.4亿多吨降至1.34亿吨，目前库存压力暂时不大，钢厂库存持续历史新低并且有继续下降的趋势，目前钢厂补

库意愿暂时不强。后期如果市场情绪转好或者矿石价格回落，都可能刺激钢厂备货。

Ø操作建议：港口库存暂无明显压力，供应端可能会出现增加，钢厂需求仍较旺盛。下方有需求支撑，上方有政策监管压力，预计铁矿石价

格宽幅震荡，05合约逐步移仓换月，09合约将成为主力合约。上方压力950-980，下方支撑700-750。

Ø风险点：政策干预，矿山发运、钢企复产/限产政策



2.2 供需因素——铁矿

Ø政策监管：发改委关注铁矿石价格

1. 一季度以来，发改委多次关注铁矿石价格。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

时间 内容

2023.01.06 发改委研究加强铁矿石价格监管

2023.01.15 发改委约谈有关铁矿石资讯企业

2023.01.18 发改委、市场监管总局、证监会联合提醒告诫有关铁矿石贸易企业和期货公司

2023.03.03 发改委建议加强铁矿石调控监管遏制价格不合理上涨

2023.03.17 发改委开展实地调研，深入研究铁矿石保供稳价工作



2.2 供需因素——铁矿

Ø套利数据：铁矿石近远月价差走弱概率较大

1. 铁矿远月合约小幅铁水，从趋势上看，贴水幅度将出现扩大，建议关注。

2. 螺纹10合约和矿石09合约比值处于同期偏低水平，从趋势来看，有继续走低可能，建议关注。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

I09合约与I05合约价差 10/09合约螺矿比



2.2 供需因素——铁矿

Ø 下游需求：生铁产量高位

1. 1-2月生铁产量14426万吨，同比增长7.3%。生铁日均产量244.51万吨，略低于2021年同期245.3万吨，几乎持平。在没有往年同期采暖

季限产等行政限产措施下，全国钢铁生产企业生产热情较高。

2. 从生铁粗钢产量比来看，85.5%的粗钢是由生铁转化而来，2022年全年的比例是85.7%，2021年比例为83.5%，意味着长流程对于粗钢产

量的贡献度较大。

3. 会员企业生铁产量显示3月上中旬产量仍保持高位。高频数据显示，铁水周度产量持续增长。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

中钢协会员企业生铁旬日产（万吨） 全国247家钢企铁水日产（万吨）全国生铁月度日产（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø 下游需求：节后长流程企业开工率持续回升，有继续提升空间

1. 全国高炉开工率和产能利用率持续攀升。

2. 唐山地区高炉开工率相对平稳。

3. 从趋势上来看，高炉开工率仍有继续增长的空间，钢企对铁矿石需求也仍有空间，需要关注行业盈利水平变化。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

唐山高炉开工率全国247家钢企高炉开工率 全国247家钢企高炉产能利用率



2.2 供需因素——铁矿

Ø需求因素：多指标显示钢厂对铁矿石需求旺盛

1. 从需求指标来看，钢厂铁矿石日耗持续回升，钢厂铁水产量持续回升，港口疏港量迅速回升，多指标显示，钢厂对于铁矿石需求比较旺

盛。

2. 因为高炉开工率仍有提升空间，意味着企业对于铁矿石的需求也仍有空间。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

247家钢厂进口矿总日耗（万吨） 247家钢厂铁水产量（万吨） 全国45港日均疏港量（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø库存因素：港口库存持续下降，库存总量降至1.34亿吨

1. 港口铁矿石库存持续下降数周，库存总量从1.4亿多吨降至1.34亿吨。目前库存总量低于5年均值，库存压力暂时不高。

2. 港口澳洲矿库存窄幅波动，巴西矿库存持续下降。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

全国港口铁矿石库存（万吨） 港口澳大利亚矿库存（万吨） 港口巴西矿库存（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø库存因素：港口库存分品种统计

1. 从品种结构来看，粗粉和块矿库存暂时仍处于正常区间内，球团矿持续增加，明显高于历史同期水平。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

45港港口粗粉库存（万吨） 45港港口球团库存（万吨） 45港港口块矿库存（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø库存因素：钢厂铁矿石库存历史低位，钢厂补库备货意愿暂时不高

1. 钢厂铁矿石库存持续保持低位，并有继续下降的趋势。

2. 目前钢厂补库备货意愿不高。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

247家钢厂进口矿总库存（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø供应因素：前3个月（至3月24日）澳巴发货量明显高于去年同期，澳洲发中国数量比去年增加1300多万吨

1. 澳洲和巴西周度发货量窄幅波动，未出现明显的剧烈涨跌。

2. 从总量来看，2023年前3个月，澳洲和巴西发货量高于去年同期，巴西发货量比去年同期增加160万吨，但是发货量低于5年均值，澳大

利亚发往中国比去年同期增加1300万吨上下，为5年同期新高水平。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

巴西和澳大利亚累计发货量（万吨） 巴西矿山周度发货量（万吨） 澳大利亚发往中国周度发货量（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø供应因素：截至3月24日，澳洲三大矿山发往中国铁矿石比去年同期增加1200多万吨

1. 澳洲方面，1-3月，力拓、必和必拓和FMG累计发往中国铁矿石均为5年同期新高。

2. 其中，力拓累计发往中国铁矿石接近6000万吨，比去年同期增加800万吨。

3. 必和必拓累计发往中国接近5500万吨，比去年同期增加190万吨。

4. FMG累计发往中国3900万吨，比去年同期增加近250万吨。关注FMG铁桥项目是否投产。

5. 巴西方面，淡水河谷发货量少于去年同期，约减少150万吨。巴西发货量增加，但是淡水河谷发货量下降，意味着巴西其他矿山发货量

出现增加。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

力拓周度发往中国量(万吨) 必和必拓周度发往中国量（万吨） FMG周度发往中国量（万吨） 淡水河谷周度发货量（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø供应因素：1-2月铁矿石进口创历史新高

1. 1月份进口10360万吨，为5年同期新高。2月进口铁矿石9059万吨，也为5年同期新高，略高于2021年同期。

2. 1-2月全国累计进口铁矿石1.94亿吨，创历史新高。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

全国铁矿石月度进口量（万吨）



2.2 供需因素——铁矿

Ø供应因素：国内铁矿石原矿产量处于高位

1. 1-2月份，中国铁矿石原矿产量15035.3万吨，同比增长3.7%。

2. 铁矿石原矿产量处于高位。

数据来源：Wind，Mysteel 格林大华期货请务必阅读文后免责声明

全国铁矿石原矿产量（万吨）



Part 3 风险提示



3. 风险提示

请务必阅读文后免责声明

Ø行业政策

Ø需求表现

Ø矿山发货

Ø成本
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