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主要观点

主要观点：

随着钢价的走强，下游接货谨慎情绪升温，近期需求回升速度明显放缓，需

求改善的持续性仍有待观察，期价仍有震荡反复的可能。不过考虑到传统消

费旺季来临，且宏观利好预期仍存，对近期螺纹钢期价持谨慎乐观态度，但

不宜过度追涨，建议关注调整后的低吸机会。

风险因素：需求表现不及预期、原料端政策调控因素



需求回升速度放缓

上周螺纹钢表需增幅明显放缓。随着钢材现货价格回升至阶段高位，下游接货谨慎情绪升温，需求回升的持续
性依然有待观察。在钢价已处于阶段偏高水平背景下，上行空间的进一步打开恐需要需求持续发力作为支撑。



地产市场有所转暖

在供需两端政策持续发力下，地产市场有所转暖，2月百城房价环比持平，结束此前连续回落态势，销售也
略有好转，不过考虑到政策出台到实际用钢需求改善仍需较长时间传导，上半年地产端对钢材需求恐仍有一
定拖累。



产量持续回升

近期随着钢材现货价格的走强，钢厂利润逐步改善，生产积极性好转，螺纹钢产量持续回升。考虑到钢材需
求逐步恢复，且钢厂库存压力不大，目前高炉、电炉开工率仍延续回升态势，预计近期螺纹钢产量仍有望继
续回升，供给端压力逐步增加。



钢厂盈利率提升



库存拐点基本确定

总库存连续两周下降，基本确定库存拐点已至。从目前数据来看，今年库存峰值处于2020年以来低位水平，
库存压力不大，后期重点关注旺季去库速度。



原料-铁矿石

巴西、澳大利亚处于发运淡季，供给压力不大， 钢厂持续复产加之钢厂铁矿石库存处于低位水平，近期铁矿
石基本面尚可。但铁矿石价格持续上涨引发市场关注，相关部门接连出台调控政策，铁矿石价格存回调风险。



原料-焦炭

近期焦煤供给有一定扰动，现货偏强运行，对焦炭形成成本支撑。焦企出货顺畅，有惜售情况，近期开展第
一轮提涨，但主流钢厂暂未接受。随着旺季来临，钢材产量持续回升，焦炭基本面仍有支撑，近期现货或稳
中偏强运行。
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