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一、核心观点 

1、成材：宏观层面，国内一季度经济数据略超预期水平，同时周内国务院发布会上发改委相关人员发言

将加大宏观政策实施力度，要在 6月底前推动所有增发国债项目开工建设，前期基建弱势的局面预计在二季

度将有所改善，对钢材下游消费的恢复提供支撑，市场对淡季不淡有所期盼。同时目前钢材自身供需面持续

降库，铁水处在产量回升的过程中，本周产量逐渐回升至 226 万吨水平，铁水性价比高于废钢，以及电炉负

利润影响开工率的情况下，也有利于后续铁水产量的进一步回升，原料价格走强同样支撑钢材成本上行。短

期看在现实端铁水复产，预期上后续基建消费恢复的情况下，钢材预计保持偏强走势运行。 

2、铁矿石： 近期国内铁矿石到港量持续攀升，处于近 3年同期高位水平，全球铁矿石发运量远端供应

受天气影响出现季节性下跌，处于近 3年同期较低位；随着钢厂盈利的好转，生铁产量持续上升；铁矿供需

面边际好转，叠加伴随着工程复工的加快以及新项目的启动，建筑钢材的需求呈现继续上升的趋势，同时发

改委表示推动 2023 年所有增发国债项目于今年 6月底前开工建设，市场情绪好转；短期铁矿石到港量偏高及

港口库存累积的情况下，价格或仍将震荡反复，中期在低估值和需求向好的环境下，可以逢低买入为主，关

注终端需求的恢复程度和钢厂的复产情况。 

3、双焦：本周双焦反弹幅度高于预期。一方面现货提涨节奏较快，本周第一轮提涨落地，扩大了旺季反

弹的时间和空间，对盘面形成进一步带动，另一方面，成材消费继续偏好，宏观面也继续释放利好，市场需

求预期好转，给了 9月合约想象空间。不过从旺季的时间来看，目前尚看不到 4 轮以上的涨幅，盘面高位续

涨的压力增大，短期盘面也有承压表现，有回踩支撑的可能，操作上暂时观望，注意节奏把握。 
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三、产业链品种分析 

1、成材 

重要数据 

1、1—3月份全国固定资产投资增长 4.5%。2024 年 1—3 月份，全国固定资产投资（不含农户）100042 亿元，

同比增长 4.5%，增速比 1—2月份加快 0.3 个百分点。其中，制造业投资增长 9.9%，增速加快 0.5 个百分点；

基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）增长 6.5%，增速加快 0.2 个百分点。从环比看，

3月份固定资产投资（不含农户）增长 0.14%。 

2、一季度房地产数据出炉。1—3月份，全国房地产开发投资 25974 亿元，同比下降 5.8%；其中，住宅投资

19767 亿元，下降 4.1%。1—3 月份，房地产开发企业房屋施工面积 764577 万平方米，同比下降 5.2%。其中，

住宅施工面积 538214 万平方米，下降 5.4%。房屋新开工面积 24121 万平方米，下降 19.2%。其中，住宅新开

工面积 17719 万平方米，下降 17.8%。房屋竣工面积 19422 万平方米，增长 14.7%。其中，住宅竣工面积 14396

万平方米，增长 16.8%。 

3、1-3 月规上工业增加值同比增长 6.1%。3月份，规模以上工业增加值同比实际增长 4.5%（增加值增速均为

扣除价格因素的实际增长率）。从环比看，3月份，规模以上工业增加值比上月下降 0.08%。1—3 月份，规

模以上工业增加值同比增长 6.1%。分三大门类看，3月份，采矿业增加值同比增长 0.2%，制造业增长 5.1%，

电力、热力、燃气及水生产和供应业增长 4.9%。                         

4、国家统计局数据显示，2024 年 3 月，中国汽车产量 260.8 万辆，同比增长 11.2%；1-3 月中国汽车产量 625.7

万辆，同比下降 5.1%。其中，3月中国新能源汽车产量 66.8 万辆，同比增长 33.3%；1-3 月，中国新能源汽

车产量 162.9 万辆，同比增长 22.5%。 

5、国家统计局最新数据显示，2024 年 3月，我国挖掘机产量 29746 台，同比下降 13.5%。2024 年一季度，

我国挖掘机累计产量 70437 台，同比下降 6.3%，降幅较 1-2 月扩大 6.1 个百分点。拖拉机方面，2024 年 3 月，

大中小型拖拉机产量分别为 15045 台、33240 台、1.7 万台，同比分别增长 23.4%、下降 19.5%、下降 19%。

2024 年一季度，大中小型拖拉机累计产量分别为 35951 台、83787 台、4.4 万台，同比分别增长 15%、下降

12.7%、下降 4.3%。 

6 、本周，247 家钢厂高炉开工率 78.86%，环比上周增加 0.45 个百分点 ，同比去年减少 5.73 个百分点 ；

高炉炼铁产能利用率 84.59%，环比增加 0.54 个百分点 ，同比减少 6.91 个百分点；钢厂盈利率 48.48% ，环

比增加 10.38 个百分点，同比增加 6.06 个百分点；日均铁水产量 226.22 万吨，环比增加 1.47 万吨，同比

减少 19.66 万吨。本周，全国 87 家独立电弧炉钢厂平均开工率 64.75%，环比减少 2.09 个百分点，同比减少

9.16 个百分点。平均产能利用率 49.07%，环比减少 1.48 个百分点，同比减少 10.31 个百分点。 

7、本周钢材供应小幅回升，需求持稳钢材总库存延续下行。本周螺纹钢产量 217.87 万吨，环比上升 7.92 万

吨；螺纹钢钢厂库存 259.93 万吨，环比下降 22.18 万吨；社会库存 754.86 万吨，环比下降 41.53 万吨；表

观消费量 281.58 万吨，环比下降 5.01 万吨。 

当周热卷产量 323.15 万吨，环比上升 1.82 万吨；热卷钢厂库存 87.97 万吨，环比上升 0.14 万吨；社会库存

329.89 万吨，环比下降 2.45 万吨；表观消费量 325.46 万吨，环比下降 2.14 万吨。 

重要事件 

1、国家发改委副主任刘苏社表示，将加大宏观政策实施力度，落实好近期出台的大规模设备更新和消费品以

旧换新行动方案、更大力度吸引和利用外资行动方案等政策，加快推动超长期特别国债等举措落地。推动 2023

年所有增发国债项目于今年 6 月底前开工建设。 

2、美联储主席鲍威尔表示，最近的通胀数据表明，央行可能需要更长的时间才能获得降息所需的信心。欧洲

央行管委森特诺表示，6月份首次降息非常可能出现；六月之后我们将关注数据，特别是增长和就业情况；

即使降息 25 或 50 个基点后，货币政策立场仍具有紧缩性。 

行业供需分析 

(1)供给层面：钢厂铁水目前处于逐步恢复状态，周度环比回升较为明显至 226 万吨水平，由于铁水性价比高

于废钢和短流程利润压力，短期内废钢消费及短流程供应承压，有利于后续铁水产量的恢复。 

(2)需求层面：钢材周度的表观需求仍然维持稳定，但由于周内的宏观数据及相关部门工作要求，市场对于后

续钢材消费回升淡季不淡有所预期。 

(3)市场逻辑：钢材当前的回升，主要源自于供应端铁水产量的触底回升，炉料价格受到利多影响逐步上行，

支撑钢材成本端。同时短期内由于一季度经济数据较好，且发改委对于加大力度落实宏观政策的发言，使得

市场对未来消费仍有一定信心， 

价差分析 
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(1)期现基差：本周钢材期现价格回升，螺纹现货贴水加大。螺纹基差=3640-3672=-32 元（现货采取上海螺

纹钢 HRB400 20mm 价格，期货价格为 RB2305 本周五收盘价。） 

(2)跨月价差：近月需求高度有限，远月升水有所提高，RB2405- RB2410=-96 元（本周五收盘价）。 

(3)卷螺价差：建材低产量下维持去库，板材库存去化速度较慢，卷螺差本周下降。HC2410-RB2410=153 元（本

周五收盘价）。 

行情判断建议 

宏观层面，国内一季度经济数据略超预期水平，同时周内国务院发布会上发改委相关人员发言将加大宏观政

策实施力度，要在 6月底前推动所有增发国债项目开工建设，前期基建弱势的局面预计在二季度将有所改善，

对钢材下游消费的恢复提供支撑，市场对淡季不淡有所期盼。同时目前钢材自身供需面持续降库，铁水处在

产量回升的过程中，本周产量逐渐回升至 226 万吨水平，铁水性价比高于废钢，以及电炉负利润影响开工率

的情况下，也有利于后续铁水产量的进一步回升，原料价格走强同样支撑钢材成本上行。短期看在现实端铁

水复产，预期上后续基建消费恢复的情况下，钢材预计保持偏强走势运行。 

2、铁矿石 

1、 重要数据及作用 

1、全国 45个港口进口铁矿库存为 14559.47，环比增 72.09； 

2、日均疏港量 300.80 降 1.35。 

 

3、根据 Mysteel 卫星数据显示，2024 年 4 月 8 日-4 月 14 日期间，澳大利

亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1392.6 万吨，环比增加 66.3 万吨，

高于年均值 8.5%。 

 

4、247 家钢厂高炉开工率 78.86%，环比上周增加 0.45 个百分点 ，同比去

年减少 5.73 个百分点 ；高炉炼铁产能利用率 84.59%，环比增加 0.54 个百

分点 ，同比减少 6.91 个百分点；钢厂盈利率 48.48，环比增加 10.38 个百

分点 ，同比增加 6.06 个百分点；日均铁水产量 226.22 万吨，环比增加 1.47

万吨，同比减少 19.66 万吨。 

 

5、Mysteel 统计全国钢厂进口铁矿石库存总量为 9364.56 万吨，环比增加

44.76 万吨； 

当前样本钢厂的进口矿日耗为 276.6 万吨，环比增加 0.89 万吨 ，库存消

费比 33.86 ，环比 增加 0.06 天。 

 

1、 我国 2024 年第一季度国民经济实现良好开局。据国家统计局初步核算，

一季度国内生产总值 296299 亿元，按不变价格计算，同比增长 5.3%，环

比增长 1.6%；全国规模以上工业增加值同比增长 6.1%；就业形势总体稳定，

全国城镇调查失业率平均值为 5.2%，同比下降 0.3个百分点。 

 

2、 一季度，全国固定资产投资（不含农户）100042 亿元，同比增长 4.5%，

比上年全年加快 1.5个百分点。分领域看，基础设施投资增长 6.5%，制造

业投资增长 9.9%，房地产开发投资下降 9.5%。 

 

3、 国家发改委副主任刘苏社表示，将加大宏观政策实施力度，落实好近

期出台的大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案、更大力度吸引和利

用外资行动方案等政策，加快推动超长期特别国债等举措落地。推动 2023

年所有增发国债项目于今年 6月底前开工建设。 

 

4、美国劳工部公布的数据显示，截至 4月 13 日一周，美国首次申请失业

救济人数稳定在 21.2 万人，表明企业仍不愿裁员，劳动力市场仍然紧张。 

 

5、 IMF 将 2024 年全球经济增长预期上调至 3.2%，较 1月预测值高出 0.1
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个百分点。预计全球总体通胀率将从 2023 年 6.8%的年均值，下降至 2024

年的 5.9%和 2025 年的 4.5%。 

 

6、1-3 月，全国房地产开发投资 22082 亿元，同比下降 9.5%；其中，住宅

投资 16585 亿元，下降 10.5%。1-3 月，新建商品房销售面积 22668 万平方

米，同比下降 19.4%，其中住宅销售面积下降 23.4%。新建商品房销售额

21355 亿元，下降 27.6%，其中住宅销售额下降 30.7%。 

 

7、3月中国汽车产量 279.4 万辆，同比增长 6.5%；1-3 月，中国汽车产量

663.1 万辆，同比增长 5.3%。其中，3月中国新能源汽车产量 88.4 万辆，

同比增长 33.5%；1-3 月中国新能源汽车产量 207.6 万辆，同比增长 29.2%。 

 

8、2024 年 3 月中国空调产量 3083.3 万台，同比增长 13.2%；3 月全国冰

箱产量 993.4 万台，同比增长 13.2%；3月全国洗衣机产量 932.4 万台，同

比增长 5.9%；3月全国彩电产量 1792.2 万台，同比下降 3.0%。 

 

9、3 月中国挖掘机产量 29746 台，同比下降 13.5%。2024 年一季度，我国

挖掘机累计产量 70437 台，同比下降 6.3%，降幅较 1-2 月扩大 6.1 个百分

点。 

供需逻辑分

析 

供给面因子 

海外供应： 

近期全球铁矿石发运量远端供应受天气影响出现季节性下跌，处于近 3 年

同期较低位。根据 Mysteel 全球铁矿石发运量数据显示，本期值为 2528.4

万吨，周环比减少 92 万吨；4 月全球发运量周均值为 2819 万吨，环比 3

月减少 257 万吨，同比去年 4月增加 48万吨。从今年累计发运情况看，全

球铁矿石发运累计同比增量为 1597.9 万吨，其中巴西累计同比增量为

1096.9 万吨，非主流累计同比增量为 1203.4 万吨，澳洲则表现为累计同

比减少 702.4 万吨。近期由于澳洲天气影响消退，部分矿山港口检修结束，

预计下期全球铁矿石发运量明显回升。 

近期中国 45 港铁矿石近端供应持续攀升，处于近 3年同期高位水平。根据

Mysteel45 港铁矿石到港量数据显示，本期值为 2528 万吨，周环比增加 92

万吨，较上月周均值高 235 万吨；4 月到港量周均值为 2483 万吨，环比 3

月增加 189 万吨，同比去年 4月增加 371 万吨。今年以来，45港铁矿石到

港量累计同比增加 2360.9 万吨，其中澳洲累计同比减少 1062 万吨，巴西

累计同比增加 2010 万吨，非主流累计同比增加 1413 万吨。根据模型测算，

预计下期到港量下降至 2300 万吨附近。 

 

需求面因子 

本周铁水产量持续增加，周内 247 家钢厂铁水日均产量为 226.22 万吨/天，

周环比增加 1.47 万吨/天，同比减少 19.66 万吨/天，较年初增加 8.05 万

吨/天。本期 Mysteel 调研的高炉复产数量与预期相同，由于近期北方区域

的建材厂内库存明显去库，叠加当下钢厂主要在用前期低价资源，钢厂整

体的盈利状况恢复尚可，增产动力有所增强。短期内全国钢厂的盈利情况

或将继续改善，铁水产量将延续增势。 

供需主要矛盾 

1 供应端：近期中国 45 港铁矿石到港量持续攀升，处于近 3 年同期高位水

平；全球铁矿石发运量远端供应受天气影响出现季节性下跌，处于近 3年

同期较低位 

2、需求端：本周钢厂整体的盈利状况恢复尚可，增产动力有所增强；短期

内全国钢厂的盈利情况或将继续改善，铁水产量将延续增势。 

库存端：港口库存和持续累积。 

 

期现结构 基差水平 

 

基差=现货价格-I2305=9 
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基差=现货价格-I2409=53 

 

基差水平反映的

逻辑 

近月基差基本收敛，远月基差处于低位水平 

合约特性 

合约间价差排列 负向市场 

主力-近远月合

约价差及逻辑 

I2305-I2409=44 

合约间是否存在

套利机会 

-- 

对于价格区间及市场走势的综

合判断 

近期国内铁矿石到港量持续攀升，处于近 3 年同期高位水平，全球铁矿石

发运量远端供应受天气影响出现季节性下跌，处于近 3年同期较低位；随

着钢厂盈利的好转，生铁产量持续上升；铁矿供需面边际好转，叠加伴随

着工程复工的加快以及新项目的启动，建筑钢材的需求呈现继续上升的趋

势，同时发改委表示推动 2023 年所有增发国债项目于今年 6 月底前开工建

设，市场情绪好转；短期铁矿石到港量偏高及港口库存累积的情况下，价

格或仍将震荡反复，中期在低估值和需求向好的环境下，可以逢低买入为

主，关注终端需求的恢复程度和钢厂的复产情况。 

操作建议 建议短线思路交易 

3、焦煤、焦炭 

行业

消息 

1 国家发展改革委副主任刘苏社在新闻发布会上表示，推动 2023 年增发国债项目加快建设实施，还将

组织召开全国 2023 年增发国债项目实施推进电视电话会议，推动所有增发国债项目于今年 6月底前开

工建设。这也继续提振市场预期。 

2 央行召开 2024 年金融稳定工作会议指出，我国金融体系总体稳健，金融风险总体收敛。会议强调，

要持续有效防控化解重点领域风险，有力有序有效处置存量风险，进一步健全具有硬约束的风险早期纠

正机制，遏制增量风险。 

3 中钢协副会长骆铁军表示，当前钢铁行业面临着强劲供给能力与需求减弱的突出矛盾，并步入“囚徒

困境”，关键是龙头企业带头按需求控制生产节奏，当务之急是维护螺纹钢区域市场稳定。中钢协非常

重视今年粗钢产量调控政策，正配合国家部委开展相关工作。 

4 黑龙江省召开推动工业领域设备更新工作视频会议，提出到 2027 年工业领域设备投资规模较 2023 年

增长 30%以上的目标。其中明确钢铁、建材等重点用能行业开展节能降碳改造升级，加快淘汰落后机电

设备，推动淘汰类机电设备全部完成更新整改等。 

重要数据 本周 上周 变化 点评 

焦煤 

现货价格 

峰景矿硬焦煤 

普氏价格$ 

268.43 239.4 +29.03 

下游采购情绪回升，焦煤价格回

升。 甘其毛都库提价 1600 1500 +100 

晋中 1.3 硫主焦 1800 1630 +170 

库存 

16 港口 618.05 594.12 +23.93 

煤矿库存向下游转移，库存压力减

轻。 

煤矿 287.16 308.27 -21.11 

独立焦化厂 815.5 786.3 +29.2 

钢厂焦化 708.5 707.1 +1.4 

焦炭 

现货价格 

青岛港准一 1850 1750 +100 

本周采购情绪快速回升，焦炭第一

轮提涨落地。 

山西吕梁准一 1600 1500 +100 

唐山二级焦 1700 1600 +100 

库存 

247 家钢厂 593.9 598.8 -4.9 

焦炭采购情绪好转，需求回升，本

周库存开始下滑。 

18 港口 243.2 242.7 +0.5 

全样本焦化厂 105.3 115.7 -10.4 
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日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 106.3 105.3 +1 

钢材 

库存 

钢材总库存 2034.04 2133.17 -99.13 
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四、重要图表跟踪 

成材： 
图 1  螺纹钢周产量 图 2 热卷周度产量 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

图 3  螺纹钢周库存 图 4 热卷周库存 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

图 5  长流程开工率 图 6 短流程开工率 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

 

铁矿石 

图 1 铁矿石港口库存 图 2 国内 247 家钢厂进口矿库存 
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数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

图 3  澳洲铁矿石发运量 图 4 巴西铁矿石发运量 

 

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

图 5 铁矿石日均疏港量 图 6 国内矿山开工率 

  

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 
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图 7  日均铁水产量 图 8  钢厂盈利率 

 
 

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

双焦： 

图 1 焦煤基差走势 图 2 焦炭基差走势 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 3  焦煤内外价差 图 4 焦煤库存 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 5  焦炭库存 图 6 焦化厂（含副利）利润 
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数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 
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