
期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。
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螺纹钢行情展望与总结：负反馈预期推动估值调整，预期是否兑现观察需求见顶的高度

2

 逻辑观点：估值调整后，成材矛盾中性，等待需求验证是否真正出发负反馈

 第一，利空驱动主要在风险偏好回落及需求大幅度不及预期。 ῗּׁשӡӡ ҆ҭṀ ṴᶋḾ╤ᶹ ӌ ￼Ἳ ι ừ

ї□״ ∂ᵻ״ ҇ῗ ∂ᴩᶾ↔ ẽᵠїιᴧẄẙᵻ Ẋјᴣ ῼιṴᶋḧҮ ᴦ ῼ

 第二，现实负反馈等待需求验证，高产量下原料趋势性下行动力不明显。ἄ  ғїι ∂ҠᾟὙᴞẓιᴝᾳӂӪ ᾯᵅι

Ҡ ểἄ  ∂Ӑּ҈זғ ιҡḗ ớ ∂Ҡῶᵻ״ ιҡᾤ і ι ᶭ ᾤ ҠṄ ℓ ᶊ

 第三，价格回落后压制废钢用量，供应压力边际放缓。 Үᵻ їּכ ַ ᾠ ιּכ ￼ӗẔἆ ῼ ιғ ￼ᵇї ῶט

Ἅᾣ

 行情展望：

 ј῎Ῐιט ểι ῗ ∂ᶶ ￼ ẙιῗᵋ ᶈ4ῴ ֟ғᴞẓχ҇ῗ ểᴝᾳӗẔӢᶶιἄ ᾟ

░ẴקιӇӂӪ ᾯᵅᶈӉẓḕ ῄ ї ѭѧớι⁄ỌҠῗἄ 

 操作建议：ấ Ң ἲӉ ιҮ ת ε4000ι4150ζ

 风险提示：ᾤ јᴣ ῼι ừјᴣ ῼ



双焦行情展望与总结：原料流动性宽松，下游补库谨慎下偏弱运行

2

 逻辑观点：下游利润及需求一般，低库存无法形成驱动，供应逐渐释放下偏弱震荡

 第一，高日耗驱动焦炭去库，短期现货下行空间有限。 ׁї▫ ῄ ї♯ ӗ ᴭ ℓἛᶽιἄ ᴙדἆῶᴵ Ṁ

ώ ι їῥῊ ᾠᶢṮι ểἄ  ∂₿
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行情回顾：表需超预期回落，盘面向下调整

螺纹钢及相关品种以收盘价计市场交易表现（3.17-3.24）

 ẄχἈ₿3ῴ24ᾠ ι 05ᵀ Ҩᾠ Ү ⅝3ῴ17ῄї -3.64%ιἵ4107Ӻ/ ♯ 05ᵀ Ҩᾠ
Ү ⅝3ῴ17ῄї 1.74%ιἵ2736Ӻ/ ♯ 05ᵀ Ҩᾠ Ү ⅝3ῴ17ῄї 0.85%ιἵ1858.5Ӻ/
ᶻ Ầᵅ ᾯ

 іᵕ ᵝ ẶẴὴẑχ♯ >♯ >♬ᴒ> >

 ᵼט χẸᵕ 322є /ᵕιӉ҈ ғṴᶋ ῼι ∂ ẙ јᶼїι Ү ᵻ ι ӂӪᴝᾳ

合约标的 收盘价
累计涨跌幅

（%）
最高价 最低价 成交量 持仓量

持仓
变化

♯ 2305ᵀ 2736.0 -1.74 2795.5 2680.0 127906.0 32722.0 -2568.0

♯ 2305ᵀ 1858.5 -0.85 1889.5 1805.0 224213.0 64526.0 -1429.0

2305ᵀ 866.5 -5.30 915.0 844.0 3455735.0 588704.0 -133846.0

♬ᴒ2305ᵀ 4253.0 -2.43 4390.0 4190.0 1841230.0 603574.0 -73752.0

2305ᵀ 4107.0 -3.64 4279.0 4055.0 7870686.0 1461026.0 -153305.0

ᾭὯ◊χWind ẍṩῼ ѧỌ
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指标
数值

（万吨）
环比

（万吨）
同比

（%）
指标

数值
（万吨）

环比
（万吨）

同比
（%）

╙ ғ 253.70 -4.52 -7.23% ᴔẓ 279.70 -1.47 -10.91%

╙ ғ 46.32 0.61 22.90%
Һẓḕε35

ᶝζ
837.57 -20.94 -13.35%

ғ ᵀ 300.02 -3.91 -3.58% Ởẓḕ 1117.27 -22.41 -12.75%

∂ 322.43 -27.70 4.89% / / / /

ấ זּ ἄҐ εMA5ζ 15.35 -1.45 1.87% / / / /

当周螺纹钢基本面情况（2023年3月24日当周：公历）

基本面分析：需求平稳，宏观驱动现实钢价偏弱运行

 ӗ χ ғ 3.91є-⅝ע ι ╙ ⃰Ẃᶶғιַ כїּט ғ ᵇі

 ∂ χ 27.79є-⅝ע ιừ ᶾ↔ ᵼ ט ∂ᵻ ιᶶ ᾴꞌῶἍᾣ

 ẓḕ χ Ẹᵕẓḕ-22.41 ι ∂Ẉ їᴞẓ ẙᾣ

ᾭὯ◊χMysteelẍṩῼ ѧỌ



供给端：利润修复下产量延续向上趋势
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铁水：铁水回升至239.82万吨/日，或正常继续复产 总产量：回落至300.02万吨/周水平
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需求&库存端：表需大幅度回落，去库速度一般

表需：回升至322.43万吨/周水平，需求加速修复，高度待确认 日成交（MA5）：成材逐渐活跃

ᾭὯ◊χMysteelẍṩῼ ѧỌ

社库：季节性去库厂库：季节性去库



铁水-废钢价差：价差保持相对稳定

热卷吨钢即时利润（华北）：热卷小幅度盈利

电炉吨钢即时利润：盈利情况小幅度修复

利润：钢材需求回落，铁矿补跌下钢厂利润有所回落，长端流程性价比开始显现

ᾭὯ◊χᵃ Mysteelẍṩῼ ѧỌ

螺纹吨钢即时利润（华北）：螺纹钢小幅度盈利
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焦炭端：日耗转向偏紧，利润盈亏平衡，复产下日耗缺口走阔

焦炭日产：产量113.46万吨/日水平，环比+0.23万吨/日

日耗角度看：配煤价格有所回落，利润小幅度走阔 供需关系：铁水逐渐复产，日耗偏紧

铁水日均产量：239.82万吨/日，环比+-2.24万吨/日

ᾭὯ◊χMysteelẍṩῼ ѧỌ



独立焦化企业：环比+0.13万吨，钢厂采购较为谨慎

焦炭总库存：总库存-12.84万吨，下游到货情况较好

247家钢厂样本焦化厂：日耗驱动下按需补库，环比-13.47万吨

焦炭库存：开始小幅度去库，集港利润归零，下游按需采购，日耗缺口进一步走阔

ᾭὯ◊χMysteelẍṩῼ ѧỌ

港口库存：环比+0.5万吨，集港利润转扩，库存小幅度回升
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焦煤库存：库存开始向下游流动，供应修复下焦煤及碳元素去库速度放缓

独立焦化厂：利润不佳下谨慎补库，环比-27.56万吨

四港：高价下谨慎补库，环比+19.99万吨 碳元素总库存：日耗拉动总库存去化，环比-57.28万吨

247钢厂焦化厂：按需补库，环比+9.45万吨

ᾭὯ◊χMysteelẍṩῼ ѧỌ
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钢材现货价格大幅度回落

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白 图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白 א ṇẄẙі ιא Ү ט Ẵ Ἀ₿3ῴ24ῄא ἵҮḅїχ

 χHRB400χƎ53χṴᶋҮχі╤χѧᶾ εῄζѭ4210Ӻ/ ι 3ῴ17ῄ-140Ӻ/

 χHRB400χƎ53χṴᶋҮχ‐ṩχѧᶾ εῄζѭ4230Ӻ/ ι 3ῴ17ῄ-130Ӻ/

 χHRB400χƎ53χṴᶋҮχẍṩχ εῄζѭ4230Ӻ/ ι 3ῴ17ῄ-140Ӻ/
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焦炭焦煤现货情况：焦煤现货偏强运行，焦炭走弱

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-



螺纹钢基差及价差：盘面情绪回落，基差走强，跨期价差回落

5合约基差：103元/吨，05合约小幅度贴水 10合约基差：170元/吨，保持贴水程度适中

10-1价差：83元/吨，偏低水平05-10价差：47元/吨，偏稳运行

ᾭὯ◊χWind Mysteelẍṩῼ ѧỌ
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行业/产业动态

 上交所将重点推动融资租赁企业深度参与资产证券化市场

 3ῴ24ῄιі╤Ṵ ўᴃҺ і╤ ּἵ ѧᶂ(і╤) יּ ῏ ת ḌᵔҺת Ḳᵷ ṕᶈі╤ᶂת Һ
ѧỌ ᵀѯהɒɎᾺề ӡỌ ẦᾺṕɏ--- Ṛ ўἮ Ṥ ᶔε2023ζ і╤ ў2022ẉẙֳ
Ὰ ᷾- ⌡᷾ ᷾Ԑ ɓט╗ іҐἍ ԋўח ҚᶈҺі ιҞẉιі╤ ּҐ῏ἍṄ ♇ὸט Ҳў
▄ẙᴠљ ״Ṵᶋιώקּ ғ ╗ ₩ᴣᾦꞌι Ӊ ἄ ιὸ ᾟὙᶂḲ ᶽἇּצ￼ғᵝֳᾺιӼ֫ᴧὤ
ў⸗♇ᵙҸמιἛᶽḾғў￼ᾟὙדẙιώ״ ◊ ᾦꞌ

ᾭὯ◊χԇẦ ᾳᾠ ẍṩῼ ѧỌ



本报告由广州期货股份有限公司（以下简称“本公司”）编制，本公司具有中国证监会许可的期货公司投资咨询业

务资格，本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。

我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成所述品种的操作依据，投资者

据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司以及雇员不对任何人因使用本报告中的任何内容所

引发的任何直接或间接损失负任何责任。

本报告版权归本公司所有，本公司保留所有权利。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版

、复制、引用或转载本报告的全部或部分内容，不得再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。

如引用、刊发，须注明出处为广州期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

广州期货股份有限公司提醒广大投资者：期市有风险，入市需谨慎！

投资咨询业务资格：证监许可【2012】1497号

分析师：许克元 F3022666    Z0013612    020-89387284    xukeyuan@gzf2010.com.cn

联系人：吴宇祥 F03087345    020-88938992    wu.yuxiang2@gzf2010.com.cn
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广州期货主要业务单元联系方式

上海分公司 杭州城星路营业部 苏州营业部 上海陆家嘴营业部
联系电话：021- 68905325 联系电话：0571-89809624 联系电话：0512-69883586 联系电话：021-50568018

办公地址：上海市浦东新区向城路69号1

幢12层（电梯楼层15层）03室
办公地址：浙江省杭州市江干区城星路111号钱
江国际时代广场2幢1301室

办公地址：中国（江苏）自由贸易试验区苏
州片区苏州工业园区苏州中心广场58幢苏州
中心广场办公楼A座07层07号

办公地址：中国（上海）自由贸易试验区东
方路899号1201- 1202室

广东金融高新区分公司 深圳营业部 佛山分公司 东莞营业部
联系电话：0757-88772666 联系电话：0755-83533302 联系电话：0757-88772888 联系电话：0769-22900598

办公地址：广东省佛山市南海区海五路
28号华南国际金融中心2幢2302房

办公地址：广东省深圳市福田区梅林街道梅林路
卓越梅林中心广场（南区）A座704A、705

办公地址：佛山市禅城区祖庙街道季华五路
57号2座3006室

办公地址：广东省东莞市南城街道三元路2号
粤丰大厦办公1501B

广州营业部 清远营业部 肇庆营业部 华南分公司
联系电话：020-31953184 联系电话：0763-3808515 联系电话：0758-2270761 联系电话：020-61887585

办公地址：广州市海珠区新港西路105号
大院2号1306房

办公地址：广东省清远市静福路25号金茂翰林院
六号楼2层04、05、06号

办公地址：肇庆市端州区信安五路2号华生
商住中心商业办公楼1704、1705办公室

办公地址：广州市南沙区海滨路171号南沙金
融大厦第8层自编803B

北京分公司 湖北分公司 山东分公司 郑州营业部
联系电话： 010-63360528 联系电话：027-59219121 联系电话：0531-66671202 联系电话：0371-86533821

办公地址：北京市丰台区丽泽路24号院1

号楼-5至32层101内12层1211

办公地址：湖北省武汉市江汉区香港路193号中
华城A写字楼14层1401-9号

办公地址：山东省济南市历下区泺源大街8

号绿城金融中心B楼906

办公地址：河南自贸试验区郑州片区（郑东）
普惠路80号1号楼2单元23层2301号

青岛分公司 四川分公司 机构业务部 机构事业一部
联系电话：0532-88697833 联系电话：028-83279757 联系电话：020-22836158 联系电话：020-22836155

办公地址：山东省青岛市崂山区秦岭路6

号农商财富大厦8层801室
办公地址：四川省成都市武侯区人民南路4段12

号6栋802号
办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右
万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万
科中心南塔6层

机构事业二部 机构事业三部 广期资本管理（上海）有限公司
联系电话：020-22836182 联系电话：020-22836185 联系电话：021-50390265

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺
右万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科
中心南塔6层

办公地址：上海市浦东新区福山路388号越秀大厦701室
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