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本周关注及观点01



卷螺供强需弱，延续累库，现货短期面临压力，盘面承压。短期关注如下三点：

1、钢厂复产是确定事件，复产速度成为博弈点。依照当前利润水平，钢厂并未亏损至现金流，已有原料小幅补库

行为，复产速度不会太慢，将造成压力。

2、北方现货库存高企，是否存在表外库存成为市场关注焦点。北方期现正套资源已基本出货，市场流通资源增多，

部分资源将南下冲击华东和华南，短期面临压力。

3、房地产销售恢复速度决定房企新开工情况。据我们跟踪，当前新房销售表现仍一般，暂时从地产角度利空螺纹

需求。

【逻辑点汇总】卷螺延续累库，现货短期面临压力，盘面承压。



行情回顾02



资料来源：钢联资讯、同花顺iFinD、一德期货黑色事业部

外需：热卷进口价环比上涨6.07%，出口价环比上涨5.26%，海外主导钢厂纷纷上调报价。
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纳斯达克工业指数溢价+15 全球摩根大通PMI
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资料来源：钢联资讯、同花顺iFinD、一德期货黑色事业部

外需：12月热轧净出口86.48万吨，环比+21.32%；冷轧净出口19.55万吨，环比+7.24%；棒材净出口24.17万
吨，环比-9.2%；钢坯净进口9.98万吨，环比-20.4%。
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月度钢坯进口 月度钢坯出口
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：水泥价格暂稳、开工率上升、库容比上升、出货量下降；混凝土价格下降、产能利用率下降、发运
量下降。需求继续走弱，建筑工地施工强度继续下降。
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螺纹表观需求
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30大中城市:商品房成交面积
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水泥磨机开工率：全国加权平均
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：汽车春节期间销售清淡，制造业表现平平，下游品种钢纷纷累库，价格偏弱。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

价差：从价差来看，冷热、冷镀、管带、螺线走扩，包含地产相关行业越多价格越弱。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

四地库存：坯料板材均持续累库，由于产量较高，板材类库存普遍偏高。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

利润：高炉螺纹利润-77，热卷利润-196，冷轧利润-149，电炉螺纹利润-233，利润先扩后缩。

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

01-04 02-04 03-04 04-04 05-04 06-04 07-04 08-04 09-04 10-04 11-04 12-04

高炉螺纹利润
2019 2020 2021 2022 2023

-1000

-500

0

500

1000

1500

01-04 02-04 03-04 04-04 05-04 06-04 07-04 08-04 09-04 10-04 11-04 12-04

电炉螺纹利润
2019 2020 2021 2022 2023

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

01-04 02-04 03-04 04-04 05-04 06-04 07-04 08-04 09-04 10-04 11-04 12-04

高炉热卷利润
2019 2020 2021 2022 2023

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

01-04 02-04 03-04 04-04 05-04 06-04 07-04 08-04 09-04 10-04 11-04 12-04

高炉冷轧利润
2019 2020 2021 2022 2023



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

供应：产量回升，结合短流程复产，螺纹产量增速将大于热卷。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

价格：上周盘面跌幅大于现货，高炉成本暂稳，电炉成本大幅下降。
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资料来源：上海期货交易所、一德期货黑色事业部

【卷螺持仓】螺纹盘面增仓下跌，热卷盘面减仓下跌。

螺纹钢

日期 周五 周四 周三 周二 周一

05持仓量 1962672 1967595 1994916 1953462 1882832

05增减仓 -4923 -27321 41454 70630 71189

05收盘价 4055 4042 4084 4143 4201

热轧板卷

日期 周五 周四 周三 周二 周一

05持仓量 792887 801220 802505 806428 799426

05增减仓 -8333 -1285 -3923 7002 17580

05收盘价 4084 4057 4092 4154 4225
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资料来源：上海期货交易所、一德期货黑色事业部

【交割库库存仓单】螺纹仓单4.9万吨，热卷仓单14.5万吨。
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供给端03



资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【五品种供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【五品种结构】
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资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】

220

240

260

280

300

320

340

360

380

400

0

50

100

150

200

250

300

螺纹产量与检修
棒材检修影响量 钢联螺纹



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹结构】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹结构】
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资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【热轧供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【热轧供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【热轧结构】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【冷轧结构】
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需求端04



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹需求】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹需求】
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资料来源：中汽协、一德期货黑色事业部

【冷轧需求】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【外需】
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价差情况05



资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【螺纹基差】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【热卷基差】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【品种差】
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