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摘要 

 

1 月份，国内钢材期现货价格整体呈现探低回升走势。由于全国大范

围降温影响终端需求，钢价下行，钢厂利润收缩进而向上挤压炉料，同

时股市疲软打压市场信心。进入下旬随着央行超预期降准，市场情绪回

暖，炉料与成材交替支撑反弹。 

2 月份钢材价格走势或反弹受阻，首先供应端，节后钢厂高炉开工率

将逐步回升，产量增加提升炉料需求，并支撑成本上涨；其次需求端，

虽然市场对于后市需求增加预期较强，但民工返城普遍在元宵节后，因

此需求复苏将弱于预期；最后国内宏观面整体仍向好，阶段性对钢价有

支撑作用。 

钢材市场月报 
2024 年 1 月 30 日 

 

http://www.rdqh.com/
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第一部分、钢材市场行情回顾 

一、1 月钢材期货盘面回顾 

1 月份，国内钢材期货价格探低反弹。1月中上旬，螺纹钢及热卷期价未能延续去年四

季度上涨行情，由于全国大范围降温，钢材终端需求逐步萎缩，下游采购放缓钢价承压回

落并冲击钢厂利润，随着钢厂高炉开工率及产能利用率下滑，炉料现货需求减少，钢厂向

上挤压炉料价格，叠加煤焦矿库存回升，黑色系全线回落，同时国内股市疲软影响市场信

心，螺纹钢及热卷期货主力合约价格进一步走弱，并于 1月 18日分别触及 3841 元/吨、3981

元/吨月内最低价。进入下旬，随着国内股市止跌反弹，市场情绪有所回暖，同时钢厂高炉

开工率逐步回升，提振炉料需求预期，带动炼钢成本上移，临近月末央行表示将于 2 月 5

日下调存款准备金率 0.5 个百分点，向市场提供长期流动性约 1万亿元，进一步支撑螺纹

钢及热卷期价向上走高。截止 1月 29 日，RB2405 合约报收 3968 元/吨，较上月底跌 34元

/吨，月跌幅为 0.84%；HC2405 合约报收 4092 元/吨，较上月底跌 22元/吨，月跌幅为 0.53%。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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第二部分、钢材市场产业链分析 

一、原料端 

1、铁矿石市场情况 

1 月份，铁矿石期现货价格先抑后扬。由于铁矿石港口库存持续回升，而下游新增停

复产高炉的影响量基本持平，供应宽松明显对矿价支撑减弱。同时美联储货币政策会议讨

论了通胀可能继续下降的原因，但近月降息预期下调，阶段性影响市场情绪。叠加钢厂利

润收缩向上挤压炉料，国内股市疲软进一步拖累矿价，I2405 合约于 1月 18 日触及月内低

位 920.5 元/吨。此后国常会要求采取措施稳市场和稳信心，信心的博弈影响将逐步显现，

同时钢厂高炉开工率有所回升，增加铁矿石现货需求预期，支撑期现货价格上行，另外央

行表示将于 2月 5日下调存款准备金率 0.5 个百分点，进一步支撑矿价走高。截止 1月 29

日，青岛港 61%澳洲麦克粉矿现货价为 1019 元/湿吨，较上月底涨 7元/湿吨；I2405 合约

报收 998.5 元/吨，月涨幅为 1.81%。 

2 月份，国际矿山铁矿石生产和发运或偏弱因季节性因素影响，而国内受春节假期影

响，钢厂高炉开工率同样偏低，节后钢厂也会以消耗厂库为主。因此，铁矿石现货供应整

体相对宽松，矿价或反弹承压。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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据海关总署公布数据显示，2023 年 12 月份，中国进口铁矿石 10086.1 万吨，环比降

1.8%，同比增 11.0%；1-12 月份，累计进口铁矿砂及其精矿 11.8 亿吨，同比增 6.6%。进

口额 1339.7 亿美元，同比增 4.9%。据此测算进口均价为 113.6 美元/吨，同比降 1.6%。由

于 2023 年海外多地区出现局势动荡钢材产量下滑，而国内在稳经济增长刺激下，粗钢产量

则保持增长趋势，澳洲和巴西增加对华铁矿石出口。 

我们从2024年 1月份澳洲和巴西铁矿石发运量和国内现货需求分析，预计2024年 1-2

月份国内铁矿石进口量将维持在较高水平。另外市场预估，四大矿山 2024 年预计增产 3200

万吨。其中，淡水河谷 S11D 矿区释放 500 万吨/年产量；力拓产能替代项目改造顺利进行，

预计产量提高 800 万吨/年；必和必拓的南坡项目预计在 2024 财年末实现满产，预计产量

提高 400 万吨/年；FMG 矿山铁桥项目 2023 年 8 月份正式进入运营生产阶段，预计产量提

高 1500 万吨/年。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、焦炭市场情况 

1 月份，国内焦炭现货价格下调，而期价震荡下行。由于成材需求萎缩，钢价走弱，

钢厂利润收缩，向上挤压炉料，1月 3日落地首轮降价湿熄焦降 100 元/吨干熄焦降 110 元

/吨，同时下游钢厂酝酿二轮提降，港口贸易商报价均有不同程度下滑，多数对后期市场预
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期看弱，因此 10 日河北、山东主流钢厂下调焦炭采购价格，干熄焦 110 元/吨，湿熄焦 100

元/吨，至此焦炭二轮落地执行。然而焦化厂在焦炭两轮下调后，企业亏损加大，产地部分

焦企执行限产计划，焦炭供应小幅下滑，叠加央行超预期降准，同时焦煤现货坚挺及钢厂

高炉开工率有所回升支撑焦炭期价止跌反弹。但月底焦炭期价再度走弱，一方面钢厂挤压，

另一方面厂内焦煤库存提升，采购意愿下降，成本支撑减弱。截止 1月 29日，山西一级冶

金焦现货报价为 2270 元/吨，较上月底跌 200 元/吨；天津港一级冶金焦为 2440 元/吨，较

上月底跌 200 元/吨；J2405 合约报收 2398 元/吨，较上月底跌 93元/吨，月跌幅为 3.7%。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

据Mysteel统计数据显示，截止 1月26日，全国247家样本钢厂中焦炭库存量为674.23

万吨，较上月增加 63.05 万吨，相较于去年同期增加 34.47 万吨；230 家独立焦企中焦炭

库存量为 55.53 万吨，环比上月增加 1.47 万吨，相较于去年同期减少 33.77 万吨。 

前期部分焦企因安全生产因素限产，目前有复产迹象，只是焦化厂陷入亏损，开工意

愿不是太高，供应压力不大。而终端补货进入尾声，节前焦炭现货市场持稳运行局面较稳

定，节后需考虑成材库存消耗速度及利润走势对炉料采购积极性带来的影响。 
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图表来源：我的钢铁、WIND、瑞达期货研究院 

二、钢材供应端 

1、粗钢产量情况 

据国家统计局数据显示，2023 年 12 月我国生产粗钢 6744 万吨，环比下降 11.38%，同

比下降 14.9%；粗钢日均产量 217.5 万吨，环比下降 14.3%，连续六个月下滑，同时也创出

2018 年以来新低。1-12 月累计粗钢产量 101908 万吨，同比持平，2023 年中国粗钢产量依

然实现平控。 

2 月份，钢材市场仍处在消费淡季。从历史数据分析，钢厂高炉开工率及产能利用率

提升要快于终端需求复苏。据 Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率及高炉炼铁产能利用率

已连续四周出现回升，2月份粗钢产量环比增加的可能性较大。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

2、螺纹钢产量情况 

据 Mysteel 监测的全国 139 家建材钢厂，截止 1月 26 日，螺纹钢 1月份产量为 948

万吨，产能利用率平均值降至 52%附近，月环比减少 84万吨，去年同期产量为 943 万吨，

产能利用率平均值为 51.7%。1 月份全国大面积降温，雨雪天气影响建筑钢材终端需求，样

本钢厂螺纹钢产量也明显下滑。从历史数据分析，春节过后钢厂高炉开工率将逐步回升，

螺纹钢产量有望低位反弹。 
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图表来源：我的钢铁、瑞达期货研究院 

 

3、热卷产量情况 

据 Mysteel 监测的全国 37家热轧卷板生产企业总计 64 条生产线，截止 1月 26日，热

轧卷板 1月份产量为 1217.56 万吨，产能利用率平均值为 77.8%，较上月减少 53 万吨；去

年同期产量为 1204.71 万吨，产能利用率平均值为 76.9%。1 月份，热卷产量虽有减少，但

产能利用率维持在较高水平，由于终端仍好于预期。2月份恰逢春节假期，阶段性影响热

卷开工率，但节后热卷产量有望逐步提升。 

72

74

76

78

80

82

84

86

280

290

300

310

320

330

340

20
22

-0
1-

06

20
22

-0
2-

03

20
22

-0
3-

03

20
22

-0
3-

31

20
22

-0
4-

28

20
22

-0
5-

26

20
22

-0
6-

23

20
22

-0
7-

21

20
22

-0
8-

18

20
22

-0
9-

15

20
22

-1
0-

13

20
22

-1
1-

10

20
22

-1
2-

08

20
23

-0
1-

05

20
23

-0
2-

02

20
23

-0
3-

02

20
23

-0
3-

30

20
23

-0
4-

27

20
23

-0
5-

25

20
23

-0
6-

22

20
23

-0
7-

20

20
23

-0
8-

17

20
23

-0
9-

14

20
23

-1
0-

12

20
23

-1
1-

09

20
23

-1
2-

07

20
24

-0
1-

04

热轧卷板周度产量及开工率

Mysteel全国热轧板卷钢厂实际周产量（周） 产能利用率

图表来源：我的钢铁、瑞达期货研究院 

4、钢材进出口情况 

据海关统计数据显示，2023 年 12 月中国出口钢材 772.8 万吨，较上月减少 27.7 万吨，

环比下降 3.5%；1-12 月累计出口钢材 9026.4 万吨，同比增长 36.2%。12 月中国进口钢材

66.5 万吨，较上月增加 5.1 万吨，环比增长 8.3%；1-12 月累计进口钢材 764.5 万吨，同

比下降 27.6%。2023 年钢材净出口量大幅提升，一方面海外局势紧张，钢厂高炉复产受阻；

另一方面海外通胀压力大物价高企，中国钢材在国际上有比较明显的价格优势。 

2024 年，中国钢材出口量同比或出现回落，由于美联储和欧洲央行为抗击通胀，持续

加息，随着货币持续收缩，通胀得到有效控制，国内外资源价差逐渐收窄，价格优势减弱。
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当然，也要继续关注主要经济体的政治局势，若影响到钢材生产及运输，国内钢材出口量

同比就算下滑，但整体也会保持在较高水平。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

5、螺纹钢及热卷库存分析 

螺纹钢库存量：截止 1月 26 日，全国 35个主要城市螺纹钢库存量为 504 万吨，相较

于上月底增加 108 万吨；去年同期库存量为 673 万吨，同比减少 169 万吨。 

1 月 26 日，137 家样本钢厂中螺纹钢厂内库存为 186 万吨，较上月底减少 9万吨；去

年同期库存量为 287 万吨，同比减少 101 万吨。1 月份随着气温下降，户外开工下滑明显

及春节假期临近民工返乡，建筑钢材终端需求下降，库存量持续回升。2月恰逢春节假期，

终端消费或延续低迷，而钢厂高炉有望提前复产，因此螺纹钢库存量或进一步提升。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

热轧卷板库存量：截止 1月 26 日，全国 33 个主要城市热轧卷板库存量为 228 万吨，

相较于上月底增加 9万吨，同比则减少 41 万吨。 

1 月 26 日，37 家样本热轧板卷生产企业中厂内库存为 79万吨，月环比减少 6万吨，

同比减少 17 万吨。1月份热卷库存小幅增加，虽然进入消费淡季，但热卷终端需求整体表

现强于市场预期，当前无论环比还是同比整体变化不大，在产量增加的背景下，表观需求

维持在较高水平。2 月份，热卷库存或稳中有增，由于春节假期影响下游需求，而产量或

维持在较高水平。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

三、钢材终端需求 

1、基建、房地产市场 

2023 年以来房地产市场持续推出利好政策，但从公布数据分析整体表现不佳，市场销

售和房地产投资仍在下降。据统计局数据显示，2023 年，全国房地产开发投资 110913 亿

元，比上年下降 9.6%；2023 年 1-12 月份，房地产开发企业房屋施工面积 838364 万平方米，

比上年下降 7.2%；房屋新开工面积 95376 万平方米，下降 20.4%；房屋竣工面积 99831 万

平方米，增长 17.0%。整体来看，2023 年房地产行业表现远弱于市场预期，但从近月情况

分析，新屋开工、施工面积和商品房销售额等指标出现了一定的边际改善迹象。 

随着各地区、各部门进一步深化落实房地产有关政策，房地产发展新模式逐步建立，

将促进房地产市场的平稳健康和高质量发展。加快推进保障性住房建设、“平急两用”公共

基础设施建设、城中村改造等“三大工程”。2024 年房地产市场回暖预期依存对建筑钢材

需求起到积极的支撑做用。 

 

图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

 

2023 年 1-12 月份，全国基础设施投资 ( 不含电力、热力、燃气及水生产和供应业 ) 

同比增长 5.9%。其中，铁路运输业投资增长 25.2%，水利管理业投资增长 5.2%，道路运

输业投资下降 0.7%，公共设施管理业投资下降 0.8%。 

市场预计 2024 年基建投资将实现稳增长。在目前政府财政压力增大的背景下，相信
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未来专项债将继续在扩大有效投资、稳定宏观经济方面发挥重要作用，成为“稳增长”的

重要政策工具，而通过专项债拉动基建投资，托底经济的必要性和迫切性将会愈发显著。 
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图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

 

2、汽车行业 

中汽协发布数据显示，2023 年 1-12 月，汽车产销分别完成 3016.1 万辆和 3009.4 万

辆，同比分别增长 11.6%和 12%。另外，1-12 月，新能源汽车产销分别完成 958.7 万辆和

949.5 万辆，同比分别增长 35.8%和 37.9%；新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的

31.6%。 

2023 年汽车产销量的大幅度增长，主要得益于国家层面针对汽车行业的政策指引。在

多部门的联合推动下，新能源汽车下乡、购车消费券、厂家补贴等措施也进一步刺激了消

费热情。因此，2024 年产业政策对汽车供需结构将起到至关重要的影响作用。我们认为，

若缺乏利好政策的支撑，2024 年汽车市场恐面临需求收缩、供给冲击和预期转弱的风险。 
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图表来源：中汽协、瑞达期货研究院 

 

第三部分、小结与展望 

1 月份，国内钢材期现货价格整体呈现探低回升走势。由于全国大范围降温影响终端

需求，钢价下行，钢厂利润收缩进而向上挤压炉料，同时股市疲软打压市场信心。进入下

旬随着央行超预期降准，市场情绪回暖，炉料与成材交替支撑反弹。 

2 月份钢材价格走势或反弹受阻，首先供应端，节后钢厂高炉开工率将逐步回升，产

量增加提升炉料需求，并支撑成本上涨；其次需求端，虽然市场对于后市需求增加预期较

强，但民工返城普遍在元宵节后，因此需求复苏将弱于预期；最后国内宏观面整体仍向好，

阶段性对钢价有支撑作用。 

 

第四部分、操作策略 

一、中线投资策略 

节后钢厂高炉开工率将逐步回升，产量增加将提升炉料需求，炉料走高成本支撑增强。

操作上建议，RB2405 合约考虑于 3800 附近建多单，止损参考 3700；HC2405 合约则可考虑
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于 3950 附近做多，止损参考 3850。 

 

二、套利策略 

跨期套利：1月 30 日 RB2405 与 RB2410 合约价差为 17 元/吨。节后钢厂高炉复产逻辑，

同时宏观面利好或推动近远月价差拉开。操作上建议，当 5-10 合约价差在 10 元/吨附近，

可考虑多 RB2405 合约，空 RB2410 合约，价差-10 止损，目标 50。 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

跨品种套利：1 月 30 日 HC2405 合约与 RB2405 合约价差为 136 元/吨，目前上海地区

现货热卷与螺纹钢价差为 90 元/吨。当前，热卷表观消费量明显强于螺纹钢，热卷期价或

继续强于螺纹钢价格。操作上建议，当卷螺价差处在 80附近，可考虑多卷空螺，止损 50，

目标 140。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

三、期权策略 

节后螺纹钢需求将逐步回升，但产量同样会释放，供应过剩或压低远期螺纹钢期现货

价格。因此，期权策略上建议买入浅虚值看跌期权。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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