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驱动因素 逻辑解读 驱动方向

核心观点

本周钢材期价探底回升，出现阶段反弹。大幅下跌之后，利空因素有所消化，市场悲观情绪有所缓解。从基
本面来看，钢材需求继续季节性回升，本周钢材库存也迎来拐点，基本面继续环比改善。此外，钢材期货端
在此前持续增仓下行之后，本周前期空单集中离场迹象较为明显，也对期货价格形成提振。不过目前钢材需
求尤其是建材需求与往年同期相比依然明显偏弱，原料端焦煤、焦炭现货价格仍处于下行格局，或也使钢价
反弹空间受到一定制约。整体来看，钢价大幅下跌之后迎来阶段反弹，但尚不能判断已出现反转，仍有反复
可能，近期钢价或呈现底部震荡运行态势，适当关注回调后的低多机会。

低位反弹

宏观

据国家统计局数据显示，1-2月份，全国房地产开发投资11842亿元，同比下降9.0%，1-2月份，新建商品房
销售面积11369万平方米，同比下降20.5%；1-2月份，制造业投资同比增长9.4%，增速比2023年全年加快2.9
个百分点；1-2月份，基础设施投资同比增长6.3%，增速比2023年全年加快0.4个百分点。从上述数据来看，
虽地产指标延续弱势，但制造业、基建数据表现较好，使市场对于此前钢材需求过于悲观预期有所修复。

中性偏多

供给
本周螺纹钢产量继续回落，热卷产量继续回升，下游需求、生产利润不同使钢材产量继续分化，整体来看，
在利润承压下，钢材产量回升依然较慢。 中性

需求

本周螺纹钢、热卷表观消费量继续回升。从当前周度表需数据来看，热卷需求表现较好，基本回升到近年旺
季水平，而螺纹钢需求则仍继续明显弱于近年同期，建材需求表现较弱依然是压制钢材价格的主要因素。随
着钢价逐步企稳，下游采购积极性有所改善，加之终端工程项目对钢材需求持续释放，后续需求仍将逐步回
升，但考虑到地产弱势未改，基建需求或受到地方化债制约，旺季需求回升高度仍有待观察。

中性偏空

库存
本周螺纹钢、热卷库存均由增转降，迎来拐点，对市场情绪形成一定提振。与往年同期相比，当前螺纹钢库
存处于中性偏低水平，热卷库存则仍相对偏高，后续去库速度将是市场关注重点。 中性偏多

原料成本

本周铁矿石现货价格跟随期价出现一定反弹，而双焦现货端则延续弱势，焦炭第六轮提降落地，焦煤现货价
格也继续回落。在原料走弱下，本周钢厂利润略有改善，铁水产量连续4周回落后小幅回升，板块负反馈逻
辑逐步减弱。后续若钢材需求持续向好，或将提振钢厂对原料的补库积极性。不过目前来看，钢厂利润依然
较差，铁水产量回升速度仍较缓慢，原料需求仍未出现明显改善。

中性

风险因素 需求回升力度、原料走势、宏观政策动态等
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