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需求预期仍待兑现，钢价震荡偏强运行 

 

从库存水平来看，螺纹总库存累库幅度放缓，按照季节性规律，下周将迎来去库拐

点，需求预期的兑现情况仍有观察。综合来看，唐山限产趋严有望缓解供应端压力，

本周需求端恢复情况有所提速，较强的预期仍有待在旺季兑现，因此预计钢价震荡

偏强运行。 

报告要点 

钢材：需求预期仍待兑现，钢价震荡偏强运行 

逻辑：杭州螺纹现货 4780元/吨（-30），建材成交尚可。电炉复产较快推升螺纹供给，

但是近期唐山限产政策趋严，使得供应端存在减产预期。螺纹表观需求的恢复速度有

所加快，表需绝对量基本与 18及 19年农历同期水平相当。从库存水平来看，螺纹总

库存累库幅度放缓，按照季节性规律，下周将迎来去库拐点，需求预期的兑现情况仍

有观察。综合来看，唐山限产趋严有望缓解供应端压力，本周需求端恢复情况有所提

速，较强的预期仍有待在旺季兑现，因此预计钢价震荡偏强运行。 

上海热卷现货 4970元/吨（-30）。近期钢厂检修增多，产量连续两周大幅减少，并且

钢厂出库较为顺畅，厂库延续去库，总库存仅小幅累积，并且近期海外热卷价格有再

度上行迹象，因此当下热卷基本面表现较好。在海外经济持续复苏，国内外制造业主

动补库周期共振的背景下，热卷需求预期仍然向好，预计热卷震荡偏强运行。 

操作建议：回调买入与区间操作相结合 

风险因素：疫情反复导致需求不及预期（下行风险），碳达峰压减钢材产量超预期（上

行风险） 
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品

种 
日观点 

中线展望 

（周度） 

钢

材 

钢材：需求预期仍待兑现，钢价震荡偏强运行 

逻辑：杭州螺纹现货 4780 元/吨（-30），建材成交尚可。电炉复产较快推升螺纹供给，但是近期唐山限产政策趋严，使得供应端存在减产预期。螺

纹表观需求的恢复速度有所加快，表需绝对量基本与 18 及 19 年农历同期水平相当。从库存水平来看，螺纹总库存累库幅度放缓，按照季节性规律，

下周将迎来去库拐点，需求预期的兑现情况仍有观察。综合来看，唐山限产趋严有望缓解供应端压力，本周需求端恢复情况有所提速，较强的预期

仍有待在旺季兑现，因此预计钢价震荡偏强运行。上海热卷现货 4970 元/吨（-30）。近期钢厂检修增多，产量连续两周大幅减少，并且钢厂出库较

为顺畅，厂库延续去库，总库存仅小幅累积，并且近期海外热卷价格有再度上行迹象，因此当下热卷基本面表现较好。在海外经济持续复苏，国内

外制造业主动补库周期共振的背景下，热卷需求预期仍然向好，预计热卷震荡偏强运行。 

操作建议：回调买入与区间操作相结合 

风险因素：疫情反复导致需求不及预期（下行风险），碳达峰压减钢材产量超预期（上行风险） 

震荡偏强 

铁

矿

石 

铁矿：铁水产量维持稳定，期现基差持续缩小 

逻辑：现货价格震荡偏强，超特粉 05 基差 67.5 元/吨。普氏价格 178.45 美元/吨，环比增加 1 美元/吨，PB 粉价格 1188 元/吨，环

比增加 10 元/吨。卡粉和 PB 价差 177 元/吨，PB 与金布巴价差 33 元/吨。终端需求兑现情况仍有待观察，但由于疫情得到控制复

产预期仍然较强；同时海外疫情有所改善，经济基本面延续复苏趋势。整体来看，终端需求预期良好，铁矿供需偏紧预期仍在，但

工信部声明将压减钢铁冶炼产能，且唐山环保限产加码，打压原料需求预期，后续应关注成材需求恢复及环保限产情况。 

操作建议：回调买入与区间操作相结合 

风险因素：成材需求大幅回落（下行风险）；环保限产不及预期（上涨风险） 

震荡 

废

钢 

废钢：电炉日耗已接近节前水平，废钢偏强运行 

逻辑：华东破碎料均价 3062（+11）元/吨，华东螺废价差 1630（-40）元/吨。乐观预期下长流程钢企生产积极，长流程废钢日耗

稳中有升；螺废价差维持高位，较高利润下，电炉废钢日耗量快速恢复至接近年前水平，废钢需求整体保持旺盛状态。随着基地工

人逐步就位，钢厂废钢到货量开始加速回升，但本周整体到货仍不及日耗量，钢厂库存继续去化。叠加区域间资源竞争激烈，废钢

暂时处于紧平衡状态，短期偏强运行。“碳中和”长期驱动下，预计废钢中枢将总体上移。 

风险因素：终端需求恢复节奏不及预期（下行风险）；  

震荡偏强 

焦

炭 

焦炭：库存继续累积，焦炭弱势震荡 

逻辑：昨日焦炭现货市场偏弱运行，港口准一下跌 30 元至 2630 元/吨，港口仓单基差 240 元/吨，焦化厂落实第二轮提降，产地厂

库基差 230 元/吨，昨日焦炭期价弱势震荡，两会临近，工信部强调压减钢铁冶炼产能，唐山限产也有加严。从本周库存数据来看，

各环节库存继续累积，焦炭现货有阶段性压力，仍有提降预期。期价短期内或维持震荡调整的状态。钢材需求的启动及工信部政策

落地情况，将决定焦炭的进一步走势。 

操作建议：区间操作 

风险因素：铁水减产、需求回归不及预期（下行风险）；需求超预期（上行风险） 

震荡 

焦

煤 

焦煤: 下游集中去库，焦煤震荡调整 

逻辑：昨日焦煤现货偏弱运行，沙河驿蒙煤跌至 1650 元/吨。昨日焦煤期货震荡运行。从本周供需来看，国内煤矿产量恢复较快，

蒙煤通关量稳步回升，后期可能会受洗煤厂关停的影响，澳煤暂未有明确通关放行。下游焦炭产能增加，且均保持高开工，但节前

补库过高，节后积极去库存，导致煤矿库存累积。在供应预期增加、下游集中去库下，焦煤现货仍有降价预期，期货将维持震荡调

整的状态。 

操作建议：区间操作 

风险因素：煤矿增产、进口放松（下行风险）； 澳煤进口限制常态，需求超预期（上行风险） 

震荡 

动

力

煤 

动力煤：供需边际改善，煤价大幅反弹 

逻辑：由于春节期间供需错配导致流通库存大幅累积，对市场产生负面影响，现货价格大幅下跌，不断下行的价格反作用于市场贸

易的复苏，导致刚性采购释放在跌价中受到抑制，市场价格逐渐跌破长协，重新推动需求放量，对现货启动正向作用，现货价格逐

渐企稳止跌。而随着刚需采购的释放，后期煤价有望继续缓慢上涨，但由于淡季效应影响，现货价格涨幅有限。 

操作建议：区间操作 

风险因素：保供力度持续（下行风险）；需求复苏超预期（上行风险） 

震荡 
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期货市场监测 

图 1： 黑色建材品种现货及盘面指标日度监测 

品种 期差 最新 环比 基差 01 05 09/10 现货 环比

1-5月 -224 36 杭州（三线） 129 -95 -48 4610 -30

5-10月 47 -25 天津 270 46 93 4660 0

10-1月 177 -11 广州 386 162 209 5010 0

1-5月 -265 14 上海 211 -54 36 4970 -30

5-10月 90 -3 天津 251 -14 76 4920 -30

10-1月 175 -11 广州 211 -54 36 4970 -20

1-5月 -195 -1 青岛港PB粉 337 142 271 1186 8

5-9月 129 -1 普氏指数 367 172 301 178.45 1.0

9-1月 66 1 金步巴 328 134 263 1154 6

1-5月 -7 -6

5-9月 9 5

9-1月 -2 1

1-5月 -39 16 蒙煤(沙河驿) 276 237 267 1740 0

5-9月 30 11

9-1月 9 -27 澳煤(峰景) -336 -375 -345 1128.1 1.0

1-5月 -209 7 日照准一平仓 2800 0

5-9月 148 -28 日照准一出库 453 244 392 2630 -20

9-1月 61 21 吕梁准一出厂 513 304 452 2450 0

1-5月 -246 -30 宁夏 -110 -356 -218 7050 -50

5-9月 138 -16

9-1月 108 46

1-5月 -84 0

5-9月 32 -16

9-1月 52 16

电炉螺纹 最新 环比 盘面利润 01 05 09/10 现货利润 环比

电炉成本 华东 4454 0 螺纹 850 651 894 160 -20

华北 4020 0 热卷 808 650 850 267 -35

电炉利润 华东 226 -25 焦炭 295 447 324 1132 1

4505 10

废钢价格 二级破碎料 2940 0 铁水成本（含税） 3728 10 废钢均价 2915 0

（张家港） 三级破碎料 2890 0 钢坯成本（含税） 4216 10
废钢-铁

水价差
-125 -9

-406

-189

中信期货·黑色建材品种现货及盘面指标日度监测

12.0

0

0

7300

7075-105

长流程螺纹成本（含税）

螺纹

热轧

铁矿

动力煤

焦煤

焦炭

硅铁

硅锰

秦皇岛

鄂尔多斯

内蒙

-47.4

-268

-157

-160

-45.0 592-54.0

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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重要数据图表监测 

1、钢材价格数据图表 

图 2： 螺纹各地现货价格                 单位：吨  图 3： 热卷各地现货价格                  单位：吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 4： 欧美热卷市场价               单位：美元/吨  图 5： 国际热卷 FOB 出口价              单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 6： 螺纹基差-主力合约          单位：元/吨  图 7： 热卷基差-主力合约               单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 8： 螺纹期差                   单位：元/吨  图 9： 热卷期差                         单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 10： 杭州螺纹库存                   单位：元/吨  图 11： 杭州螺纹库存与价格                      

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 12： 全国建材成交                  单位：吨  图 13： 华南建材成交                 单位：吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

40

60

80

100

120

140

2020/10/17 2020/11/17 2020/12/17 2021/01/17 2021/02/17

元 螺纹05-10价差

50

70

90

110

130

150

170

190

2020/10/17 2020/11/17 2020/12/17 2021/01/17 2021/02/17

元 热卷05-10价差

0

20

40

60

80

100

120

140

D1 D31 D61 D91 D121 D151 D181 D211 D241 D271 D301 D331 D361

万吨 杭州螺纹库存
2017 2018 2019 2020 2021 3000

3200

3400

3600

3800

4000

4200

4400

4600

4800

50000

20

40

60

80

100

120

140

2017/01 2018/01 2019/01 2020/01 2021/01

元，逆序万吨
杭州库存 中天螺纹价格

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

D1 D21 D41 D61 D81 D101D121D141D161D181D201D221D241

吨 全国
2019年 2020年 2021年

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

90000

100000

D1 D21 D41 D61 D81 D101D121D141D161D181D201D221D241

吨 华南
2019年 2020年 2021年



 

中信期货研究|策略日报（黑色建材）                                 

6 / 12      
 

图 14： 华东建材成交                  单位：吨  图 15： 华北建材成交                 单位：吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 16： 钢材现货利润                  单位：元/吨  图 17： 电炉螺纹利润                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

2、铁矿价格数据图表 

图 18： 日照港 PB 粉价格            单位：元/吨  图 19： 日照港主流现货品种价格          单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

 数据来源：Wind 中信期货研究部 
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图 20： 普氏 62%走势图               单位：美元/吨  图 21： 掉期当月走势图             单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

 数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

图 22： 铁矿近远月期差            单位：元/吨  图 23： 金布巴 05 合约基差             单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部  数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

2.1、铁矿期权价格图表 

图 24： 铁矿期权价格数据 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 25： 平值看涨期权价格走势图         单位：元/吨  图 26： 平值看跌期权价格走势图         单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部  数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

3、双焦价格数据图表 
图 27： 焦炭基差-05 合约          单位：元/吨  图 28： 焦煤基差-05 月合约               单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 29： 焦炭期差                   单位：元/吨  图 30： 焦煤期差                       单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 31： 焦炭主产地出厂价格              单位：元/吨  图 32： 焦炭港口价格                单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 33： 山西主焦煤价格            单位：元/吨  图 34： 进口焦煤价格             单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Mysteel Wind 中信期货研究部 

 

图 35： 焦炭现货利润                   单位：元/吨  图 36： 焦炭盘面利润                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

4、废钢价格数据图表 
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图 37： 华东现货价格               单位：元/吨  图 38： 废钢铁水价差                  单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

图 39： 钢厂废钢到货量                 单位：吨  图 40： 张家港废钢到货量                 单位：吨 

 

 

 

 

 

数据来源：富宝资讯 中信期货研究部  数据来源：富宝资讯 中信期货研究部 

5、动力煤价格数据图表 

 图 41： 动力煤价格及沿海运费数据 

 

 

 数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 42： 动力煤基差-近月合约          单位：元/吨  图 43： 动力煤基差-远月合约             单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

图 44： 动力煤期差                   单位：元/吨  图 45： 动力煤现货价格                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

5.2、动力煤运费 

图 46： 国内港口沿海运费                单位：元/吨  图 47： BDI 指数                

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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