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本周关注及观点01



卷螺供需结构继续向好，热卷降库，螺纹预期下周见库存拐点，盘面短多长空，卷强于螺。短期关注如下三点：

1、短期需求恢复加速。建筑项目加速开工、复工，项目备货，对应钢材和建材需求加速提升；制造业中间加工环

节利润修复，主动补库，板材类需求均表现较好，价格上涨。

2、中期需求高度有限。根据调研情况，建筑项目开复工率好于劳务高位率，资金仍是最大问题，预计将制约旺季

需求的高度和持续性，可能表现为降库斜率较缓。

3、产业复产正向反馈。终端需求恢复中，钢厂仍在采原料增铁水过程中，短期产业链各环节仍处货物和生产的正

向反馈中，但中期需警惕供应带来的压力。

【逻辑点汇总】卷螺结构转好，盘面短多长空，卷强于螺。



行情回顾02



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

现货：现货成交加速回暖，终端与期现均拿货，螺纹+10~+60元/吨，热卷+50~+60元/吨。
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建筑钢材：成交量（MA5）
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热轧板卷：成交量（MA5）
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冷轧板卷：成交量（MA5）
2019 2020 2021 2022 2023
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工业线材：成交量（MA5）
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资料来源：钢联资讯、万得、一德期货黑色事业部

外需：热卷进口价环比+0.61%，出口价环比+0.35%，美国、欧盟、东南亚进口价已分别自底部上涨25.7%、29.6%、5.7%，中国、
印度、土耳其出口价已分别自底部上涨26.0%、34.9%、22.4%。
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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、万得 、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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热轧出口 冷轧出口 棒材出口
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月度钢坯进口 月度钢坯出口
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HMS,1/2,80:20 (CFR土耳其散）
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华北热轧出口利润
2019 2020 2021 2022 2023



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：水泥价格上涨，开工率上升，库容比下降，出货量上升。房建加速开复工，但市政和基建用量大。
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水泥熟料：产能利用率：中国（周）
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水泥：价格指数：全国
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水泥熟料：库容比：中国（周）
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：混凝土价格下降，产能利用率上升，发运量上升，商品房成交降温。房建开复工加快，但需求起速
慢。
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混凝土：发运：中国（周）
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混凝土：产能利用率：中国（周）
2020 2021 2022 2023

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

01-01 02-01 03-01 04-01 05-01 06-01 07-01 08-01 09-01 10-01 11-01 12-01
数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

30大中城市:商品房成交面积
2019 2020 2021 2022 2023



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：汽车销售表现不佳，家电表现好，国内板材下游企业周中低价集中补库，品种钢累库放缓。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

价差：冷热、螺线差微扩，冷镀、管带差收缩，胜芳镀锌厂开工率继续回升，中间加工环节补库推升价格。
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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：库存基本见顶，将转为降库。乐从到货资源不多，继续快速降库。
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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-82，热卷利润-119，冷轧利润-115，电炉螺纹利润-181，利润回升。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

供应：产量回升，短流程复产较快，热卷订单较好，铁水或将更多转向热卷。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

价格：上周盘面涨93现货涨60，基差收缩33，高炉成本增加34，电炉成本下降10。情绪转强，基差收缩。
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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】螺纹增仓上涨，热卷盘面增仓上涨。

螺纹钢

日期 周五 周四 周三 周二 周一

05持仓量 1946318 1906154 1896584 1911228 1942412

05增减仓 40164 9570 -14644 -31184 9136

05收盘价 4167 4146 4066 4027 3993

热轧板卷

日期 周五 周四 周三 周二 周一

05持仓量 826897 807813 775568 761756 756374

05增减仓 19084 32245 13812 5382 -5396

05收盘价 4240 4229 4172 4132 4082
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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7.47万吨，增加1.3万吨；热卷仓单10.98万吨，减少1.7万吨。
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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】

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000
1
1
-0

5

1
1
-0

8

1
1
-1

1

1
2

-0
2

1
2
-0

5

1
2
-0

8

1
2
-1

1

1
3
-0

2

1
3
-0

5

1
3
-0

8

1
3

-1
1

1
4
-0

2

1
4
-0

5

1
4
-0

8

1
4
-1

1

1
5
-0

2

1
5
-0

5

1
5
-0

8

1
5
-1

1

1
6
-0

2

1
6
-0

5

1
6
-0

8

1
6
-1

1

1
7
-0

2

1
7
-0

5

1
7
-0

8

1
7
-1

1

1
8
-0

2

1
8
-0

5

1
8
-0

8

1
8
-1

1

1
9
-0

2

1
9
-0

5

1
9
-0

8

1
9
-1

1

2
0
-0

2

2
0
-0

5

2
0
-0

8

2
0
-1

1

2
1
-0

2

2
1
-0

5

2
1
-0

8

2
1
-1

1

2
2
-0

2

2
2
-0

5

2
2

-0
8

2
2
-1

1

钢材生产利润

螺纹利润 热卷利润



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】
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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】

220

240

260

280

300

320

340

360

380

螺纹产量对比
2019 2020 2021 2022 2023

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400
螺纹总库存对比

2019 2020 2021 2022 2023

-150

-50

50

150

250

350

450

550 螺纹表观需求
2019 2020 2021 2022 2023

-2

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

8

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

螺纹库销比：MA5
2019 2020 2021 2022 2023



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

【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：万得、一德期货黑色事业部

【外需】
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价差情况05



资料来源：万得、一德期货黑色事业部

【螺纹基差】
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资料来源：万得、一德期货黑色事业部

【热卷基差】
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资料来源：万得、一德期货黑色事业部

【品种差】
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