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永安期货研究中心                       旺季需求犹抱琵琶，利润扩张谨慎看待 

黑色团队 段冶 

期货从业号：F3085511  

投资咨询号：Z0018564 

电话：0571-88101672 

邮箱：dy2563@yafco.com 

调研目的： 

唐山地区作为全国钢铁行业重点区域，集中了以钢厂、

轧钢厂为主的产业以及大型贸易商。本次调研有意了解地区

频发环保限产政策对于生产影响、阶段铁水产量看法、地区

生产企业及贸易商对于原料看法以及在终端需求依然不明朗

情况下，生产利润扩张看法。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



一、 环保政策影响 

今年以来，涉及环保限产政策较多，但实际对于钢厂产量影响有限。一方面

原因是近几年钢厂主动性升级环保设备后，高炉及转炉环节污染水平控制较好，

更多是针对烧结环节的限制，对于整体铁水或粗钢产量影响有限。另一方面烧结

矿各厂家有一定储备，且在钢厂利润扩张情况下，有主动提升球团及块矿入炉比

例，所以主动减少部分烧结矿使用比例，在环保限产多数维持一周内情况下，整

体对产业影响也并不大。对于环保限产，目前了解下来调坯轧材厂是受影响较大

的，基本就是停产，那么在工角槽钢种成交无连续性好转的情况下，也会影响部

分厂家钢坯采购的节奏。此外，环保限产会对唐山地区国产铁精粉开采有一定影

响，产量阶段性会受到压制。 

二、 铁水产量高度 

回顾 2022-2023 年采暖季限产，铁水端并无明显管控，在农历新年期间也是

趋势上升，目前地方并无相关对于铁水产量限制的政策，且在当下宏观释放利好，

传统工业金三银四旺季需求到来之际，各家工厂依然保持应产尽产的态势。总体

而言，有少部分前期检修高炉面临复产，正在生产中的高炉负荷也并无多少提升

空间，产量短期或依然保持在高位。但随着废钢添加比不断提升，粗钢生产过程

中铁水的单耗是有所下调的，若后期废钢供应量有一定持续性，粗钢需求一端无

更亮眼表现的话，铁水或将阶段性见顶，市场目前普遍认为近端铁水高点或在

240 万吨/天。 

三、 铁矿石市场观点 

近期，市场监管部门对于铁矿发声较多，以及交易所的限仓影响，限制了铁

矿部分的投机度，价格上涨动能也进一步减弱。但从产业端的思路来看，目前厂



内低库存是现实，高需求不减也是事实。在运输链好转的情况下，钢厂用高周转

轮库次数主动弥补厂内低库存压力，铁矿逢跌终端便有刚需补货，就使得基本面

偏强情况下，近端铁矿难以大幅趋势下跌。站在贸易商角度来看，当下各家库存

并不高，且在 3 月底到港美金货存在亏损情况下，现货低价惜售现象较多，挺价

意愿较高。目前钢厂利润有所扩张，高品矿以卡粉为主，主动增加使用比例，以

及与印粉配用性价比合适情况下，投机需求较好，盘面仓单近端锚定卡粉，认为

卡粉是个被低估的品种，整体近端价格依然存有支撑。 

四、终端轧材情况 

终端需求始终是个犹抱琵琶半遮面的存在，变量较慢，且呈现散装点化，暂

时并不明朗，分歧较多，更多依然是在交易核心数据的本身，本次主要是针对调

坯轧材厂进行调研了解。调坯轧材厂作为黑色链条最短且最靠近终端的产业，对

于需求反应还是较为敏感。但由于整体体量较小，贸易环境不同于建材，成交很

难连续化稳定，以及受数据覆盖偏少影响，造成日成交环比数据时常波动较大，

属于自身行业正常现象。以角钢、槽钢为代表，基本都用于基建，近月来看，整

体需求有一定环比好转，基建发力带动非五大材钢种需求也是切实客观存在，但

从加工利润表现来看， 依然难言健康，与历史稍好年份平均加工利润水平比较，

还是存在不小差距。当前不同小品种维持在 0-20 元/吨利润水平。钢厂利润有所

扩张，但产业链末端分配依然存在问题，所以我们理解近端终端需求好转存有一

定瓶颈，钢厂利润扩张需要谨慎看待。 

五、总结 

矿：基本面近端依然偏强，但上方阻力也较强，价格存在中枢下移可能。在

下游低库存现实以及进口利润倒挂较多情况下，难以出现趋势下跌。 



材：从调研终端以及贸易商反馈了解，需求好转是确定的，但情绪上并无数

据体现那么高涨，近端成品库存有加大比例套保计划，对于需求持续性好转依然

存疑，需保持关注。 
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