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一、核心观点 

1、本周钢材期货震荡反弹，冲高回落。本周五大钢材总库存开始拐头向下，供需均开始恢复性增长，需

求增速快于供应增幅。随着“金三银四”的到来，市场预期终端需求仍有进一步增长空间，短期对盘面有所

支撑，后续可持续跟踪钢材消费及库存走势。石油供应危机引发能源价格共振上行，钢材成本支撑显著增强，

综合来看，近期钢材供需结构继续转好，叠加通胀预期，卷螺价格底部有望继续抬升。卷螺差继续扩大，卷

螺差多头套利仍可滚动操作。 

2、铁矿石：近期铁矿石市场呈现高位震荡格局。掉期价格自 95 美元/吨附近企稳后反弹至 105 美元/吨。

美联储宣布将联邦基金利率目标区间维持在 3.5%至 3.75%之间，连续第二次按兵不动，符合市场普遍预期。

本次会议释放偏鹰信号，点阵图显示 2026 年仅降息 1次。整体而言，受资源结构性问题及海外地缘冲突影响，

矿价高位震荡运行。近期波动幅度增大明显。海外发运维持高位，供应持续宽松。2026 年 1-2 月，全国规模

以上工业增加值同比增长 6.3%，比 2025 年全年加快 0.4 个百分点。当前价格的核心矛盾在于，中矿集团的

谈判博弈仍将持续，这为市场注入不确定性，可能对中长期定价机制产生影响。综合来看，铁矿石价格处于

相对高位，上行缺乏持续驱动。对于铁矿 05合约，3月下半月主要运行区间目标位置看 750-800 元/吨。操

作上，建议以区间震荡思路对待，铁矿石中期仍可作为空头配置选项。 

3、双焦：本周双焦高位震荡，周五受地缘冲突影响，焦煤大幅拉升。受到地缘冲突的影响，冲击加据扰

乱了关键出口地区的天然气供应，亚洲地区被迫转向煤炭以填补天然气供应出现的缺口，煤炭的需求预期被

快速推高。叠加周五双焦库存数据好转，下游补库积极性回升，前期现货端承压的状况好转，进一步提振了

盘面支撑。不过目前煤矿开工继续高于去年同期，蒙煤进口也在高位，限制当前的反弹空间，短期情绪释放

后，高位风险增大。整体维持逢回调偏多的思路。 
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二、产业链品种分析 

1、成材 

重要数据 

1、本周，五大钢材品种供应 839.82 万吨，周环比增幅 2.3%；五大钢材总库存 1946.23 万吨，周环比下降 1.45%；

五大品种周消费量为 868.48 万吨，周环比增幅 8.8%；其中建材消费增 19%，板材消费增 4.26%。需求继续恢

复。 

2、 3 月 17 日，财政部发布 2025 年中国财政政策执行情况报告。其中提到，2026 年继续实施更加积极的财

政政策，主要体现在五个方面：一是扩大财政支出盘子，确保必要支出力度。二是优化政府债券工具组合，

更好发挥债券效益。三是提高转移支付资金效能，增强地方自主可用财力。四是持续用力优化支出结构，强

化重点领域保障。五是加强财政金融协同，放大政策效能，让宏观政策更好激发微观主体活力。 

3、1—2 月份，全国固定资产投资（不含农户）52721 亿元，同比增长 1.8%。其中，民间固定资产投资同比

下降 2.6%。工业投资同比增长 5.4%。其中，采矿业投资增长 13.0%，制造业投资增长 3.1%，电力、热力、燃

气及水生产和供应业投资增长 13.1%。基础设施投资同比增长 11.4%。其中，航空运输业投资增长 31.1%，燃

气生产和供应业投资增长 20.0%，水上运输业投资增长 17.9%。 

4、 国家统计局：1-2 月份，全国房地产开发投资 9612 亿元，同比下降 11.1%，降幅比上年全年收窄 6.1 个

百分点。 

5、国家统计局：1—2 月规模以上工业增加值同比实际增长 6.3%。从环比看，2 月份，规模以上工业增加值

比上月增长 0.83%。分三大门类看，1—2月份，采矿业增加值同比增长 6.1%，制造业增长 6.6%，电力、热力、

燃气及水生产和供应业增长 4.7%。 

6、国家统计局发布最新数据显示，分行业看，1—2月份，41 个大类行业中有 35 个行业增加值同比增长。其

中，汽车制造业增长 3.4%。分产品看，1—2月份，规模以上工业 626 种产品中有 397 种产品产量同比增长。

其中，汽车 402.4 万辆，下降 9.9%，其中新能源汽车 160.4 万辆，下降 13.7%。 

7、唐山自 3 月 14 日解除重污染天气 II级应急响应，此前因环保限产而停产的调坯轧材带钢企业迅速响应，

开始逐步安排复产工作。预计本周调坯带钢企业产量将逐步恢复到日产 10000 吨左右。 

8、金融监管总局党委 3 月 16 日召开扩大会议，会议强调，稳妥化解重点领域风险。有力有序有效推进中小

金融机构风险化解，牢牢守住不“爆雷”底线。进一步发挥“保交房”白名单制度作用，加快建立与房地产

发展新模式相适应的融资制度。 

9、国家统计局数据显示，2026 年 1-2 月，中国粗钢产量 16034 万吨，同比下降 3.6%；钢材产量 22119 万吨，

同比下降 1.1%。 

11、美联储宣布将联邦基金利率目标区间维持在 3.5%至 3.75%之间，连续第二次按兵不动，符合市场普遍预

期。 

12、工业和信息化部、财政部、国家发展改革委组织开展氢能综合应用试点工作，到 2030 年全国燃料电池汽

车保有量较 2025 年翻一番，力争达到 10万辆。 

重要事件 

1、国务院总理李强主持召开国务院第十一次全体会议，强调要抓好一批牵引性、撬动性强的重点工作。一是

纵深推进全国统一大市场建设，二是积极谋划推动服务业扩能提质，三是加快发展新一代智能制造，四是系

统推进重大基础设施网络建设，五是更大力度投资于人、服务于民生，六是更好应对新形势下的外部冲击挑

战。 

2、 中美在法国巴黎举行经贸磋商，双方围绕关税安排、促进双边贸易投资、维护已有磋商共识等彼此关心

的经贸议题，进行了坦诚、深入、建设性的交流磋商，形成了一些新的共识，并将继续保持磋商。双方同意，

研究建立促进双边贸易投资的合作机制。 

3、 美国财政部长斯科特·贝森特表示，由于后勤原因，特朗普总统与习近平主席的会晤可能被推迟。这一

表态为原定于 3月 31 日至 4月 2日在北京举行的两国元首峰会增添了新的不确定性。 

行业供需分析 

(1)供给层面：本周钢材总供应正常回升，增幅约 2.3%。  

(2)需求层面：本周成材表需继续回升，建材消费增 19%，板材消费增 4.26%。需求正逐步恢复。  

(3)市场逻辑：本周成材库存出现拐点，累库进程或被扭转。 

价差分析 

(1)期现基差：本周钢材现货价格小幅下跌，而期货价格同步下跌，基差小幅上涨。螺纹基差=3240-3123=117
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元（现货采取上海螺纹钢 HRB400 20mm 价格，期货价格为 RB605 本周五收盘价。）  

(2)跨月价差：本周价差较上周小幅下跌。RB2605-RB2610=-28 元（本周五收盘价）。  

(3)卷螺价差：本周卷螺差显著上涨。HC2605-RB2605=175 元（本周五收盘价）。 

行情判断建议 

  本周钢材期货震荡反弹，冲高回落。本周五大钢材总库存开始拐头向下，供需均开始恢复性增长，需

求增速快于供应增幅。随着“金三银四”的到来，市场预期终端需求仍有进一步增长空间，短期对盘面有所

支撑，后续可持续跟踪钢材消费及库存走势。石油供应危机引发能源价格共振上行，钢材成本支撑显著增强，

综合来看，近期钢材供需结构继续转好，叠加通胀预期，卷螺价格底部有望继续抬升。卷螺差继续扩大，卷

螺差多头套利仍可滚动操作。 

2、铁矿石 

重要宏观和产业信息： 

1、2026 年 3 月 16日，新华社正式发布了国家发展和改革委员会在两会期间所做的《关于 2025 年国民

经济和社会发展计划执行情况与 2026 年国民经济和社会发展计划草案的报告》。报告明确将钢铁行业作为

2026 年重点产业治理的核心，提出“有序压减钢铁、炼油等行业产能”，并强调“推动钢铁等重点产业供需

平衡稳定，企业盈利水平明显提高”。 

2、工业和信息化部、自然资源部、生态环境部、商务部、市场监管总局等五部门联合印发了《钢铁行

业稳增长工作方案（2025—2026 年）》，并对外发布解读。该方案聚焦当前钢铁行业面临的需求下行、利润

微薄、环保约束趋紧三大压力，提出了 5个方面 10条具体举措。在量的增长方面，力争钢铁行业增加值年

均增长 4%左右；在质的提升方面，强调促进市场供需平衡、优化产业结构、提高供给质效。具体举措包括：

加快国内重点铁矿项目开工投产，加大铁矿石、炼焦煤等原燃料保供稳价力度，支持钢铁企业与上下游签订

长期协议；推进超低排放改造，确保 2025 年底前全面完成目标任务；推广电炉短流程炼钢，支持有条件地

区退出高炉—长流程；推动“人工智能+钢铁行业”发展，加快工业操作系统更新替代。 

3、自 3月上旬霍尔木兹海峡运输受阻以来，国际原油价格大幅飙升，WTI 与布伦特原油价格在 3月 9 日

盘中双双突破 110 美元/桶，单周涨幅分别超过 35%和 27%。能源价格的飙升直接推高了全球物流成本，澳大

利亚、巴西至中国的铁矿石海运费用升至今年初以来的新高。能源价格的飙升直接推高了全球物流成本。燃

油成本占航运运营成本的 40%—60%，原油价格上涨直接抬升铁矿石海运费用，澳大利亚、巴西至中国的铁矿

石海运费用升至今年初以来的新高。与此同时，原油价格上涨的外溢效应通过能源替代或煤化工替代两条路

径对焦煤价格形成间接利好，煤炭价格同步走强。 

4、据海关数据，2026 年 1-2 月钢材出口同比下降 8%，且 3月份出口至中东地区的订单因地缘局势而出

现暂停发货情况。与此同时，中美两国经贸团队于当地时间 3月 15 日在法国巴黎开始举行经贸磋商，市场

密切关注谈判进展对钢铁及下游产品出口的潜在影响。Mysteel 出口前瞻分析认为，开年回落并非趋势性下

行，而是节奏性调整，预计后续将呈现“三月增、四月弱”的倒“V”形走势。3月出口有望环比改善，支撑

因素包括：钢坯利润走扩带动订单放量（2-3 月交付的钢坯出口订单环比 1月显著增加 51 万吨至 97 万吨），

中东订单向南美、东南亚转移部分对冲冲击，叠加季节性出口回升拐点出现（3 月首周钢材发运周环比激增

37%）。 

5、国家统计局发布的 2026 年 1-2 月宏观经济数据显示，全国规模以上工业增加值同比增长 6.3%，高于

去年同期，实现良好开局。其中高技术制造业增加值同比增长 13.1%，增速远超规上工业整体增速，是工业

增长的关键动力。钢铁行业增速低于整体，仍处弱复苏状态。固定资产投资方面，1-2 月固定资产投资同比

增长 1.8%，高于去年全年的-3.8%，扭转了去年 9月以来的持续负增长局面。其中基建投资同比增长 11.4%，

较去年全年加快 10.8 个百分点；制造业投资增长 3.1%，较去年全年加快 2.5 个百分点。 

6、铁矿石供应端出现结构性紧张。中矿集团与必和必拓（BHP）的长协合同谈判仍未破局，中方进一步

扩大了对 BHP 部分矿种的进口限制，从原先的金布巴粉、金宝粉扩展至 Mac 细粉、纽曼粉及纽曼块矿等产品。

由于纽曼粉是国内消费的主流矿种，短期内难以找到同等规模的替代资源，导致部分库存冻结、港口可贸易

流动性骤降，现货流动性收紧，矿价获得强力支撑。与此同时，3月中旬华北地区环保限产结束，铁水有回
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升预期，原料需求有望增加，进一步推升矿价。  

行业重要数据及作用: 

1、最新一期全球铁矿石发运总量 3048.8 万吨，环比增加 151.0 万吨。澳洲巴西铁矿发运总量 2464.4

万吨，环比增加 122.3 万吨。澳洲发运量 1875.3 万吨，环比增加 122.1 万吨，其中澳洲发往中国的量 1587.2

万吨，环比增加 121.3 万吨。巴西运量 589.2 万吨，环比增加 0.2 万吨。中国 47港到港总量 2317.0 万吨，

环比减少 380.5 万吨；中国 45港到港总量 2215.0 万吨，环比减少 394.9 万吨。 

2、Mysteel 监测显示，本周一至周三全国建材日均成交量 9.44 万吨，较上周环比回落 3.2%；杭州市场

螺纹钢日均出库量 3.71 万吨，虽环比回升 14.94%，但杭州市场螺纹钢库存仍处于 149.7 万吨的高位水平。

长流程钢厂生产节奏相对稳定，短流程钢厂复产加快，螺纹产量继续回升。需求方面，下游工程复工复产加

快，需求环比回升明显，但尚未恢复到正常水平。目前螺纹供需基本面整体依然偏弱，单边驱动不强，预计

短期螺纹盘面窄幅整理运行为主。 

3、日均铁水产量 228.15 万吨，环比增加 6.95 万吨；钢厂盈利率 42.42%，环比增加 1.29 个百分点；高

炉开工率 79.78%，环比增加 1.44 个百分点。 

供需逻辑分

析 

供给面因子： 

海外供应： 

Mysteel 统计全国 47 个港口进口铁矿库存总量 17814.18 万吨，环比下降 133.14 万吨；

日均疏港量 335.92 万吨，增 3.59 万吨。分量方面，澳矿库存 8523.80 万吨，降 17.98 万吨；

巴西矿库存 5497.87 万吨，降 66.13 万吨；贸易矿库存 11714.68 万吨，降 138.10 万吨；粗

粉库存 13714.89 万吨，降 167.45 万吨； 

Mysteel 统计全国钢厂进口铁矿石库存总量为 9034.06 万吨，环比增 104.96 万吨；当前

样本钢厂的进口矿日耗为 281.15 万吨，环比增 9.20 万吨；库存消费比 32.13 天，环比减 0.70

天 。 

2026 年 3月 9日-3月 15 日 Mysteel 全球铁矿石发运总量 3048.8 万吨，环比增加 151.0

万吨。澳洲巴西铁矿发运总量 2464.4 万吨，环比增加 122.3 万吨。澳洲发运量 1875.3 万吨，

环比增加 122.1 万吨，其中澳洲发往中国的量 1587.2 万吨，环比增加 121.3 万吨。巴西发运

量 589.2 万吨，环比增加 0.2 万吨。 

国内供应： 

Mysteel 统计全国 186 家矿山企业日均精粉产量 47.52 万吨，环比增 1.41 万吨，年同比

降 1.33 万吨。矿山精粉库存 100.47 万吨，环比增 11.19 万吨。 

需求面因子： 

Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 79.78%，环比上周增加 1.44 个百分点，同比去年减

少 2.18 个百分点 ；高炉炼铁产能利用率 85.53%，环比上周增加 2.61 个百分点 ，同比去年

减少 3.17 个百分点；钢厂盈利率 42.42%，环比上周增加 1.29 个百分点，同比去年减少 10.83

个百分点；日均铁水产量 228.15 万吨，环比上周增加 6.95 万吨。 

供需主要矛盾： 

1、 供应端：近期全球铁矿石发运量环比回升，当前港口库存仍处于绝对高位；据模型测算

及近期天气预测，下期全球铁矿石发运量预计回落；国内矿供给小幅上升，中澳谈判的

持续是供给端主要矛盾，博弈仍将持续，港口的可用铁矿石依旧存在紧张状态。 

2、 需求端：本周 247 样本钢厂日均铁水产量有所恢复，检修高炉数量较多，根据高炉停复

产计划，下期铁水数据依旧难有起色。 

3、 库存端：中国 47 港铁矿石库存环比走低，高于去年同期。截止目前，47港铁矿石库存总

量 17814.18 万吨，环比下降 133.14 万吨，在钢材利润难有起色的情况下，当前高炉开

工情况依旧较为谨慎，预计 47 港港口库存或继续高位。 
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期现结构 

基差水平 

基差=现货价格-I2605=-17.5 

基差=现货价格-I2609=17 

基差水平反映的

逻辑 

铁矿石市场处于弱现实+弱预期格局，期货价格向现货价格靠拢，05 合约

比 09强势明显 

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 

I2605-I2609=34.5 

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 

近期铁矿石市场呈现高位震荡格局。掉期价格自 95美元/吨附近企稳后反

弹至 105 美元/吨。美联储宣布将联邦基金利率目标区间维持在 3.5%至

3.75%之间，连续第二次按兵不动，符合市场普遍预期。本次会议释放偏鹰

信号，点阵图显示 2026 年仅降息 1次。整体而言，受资源结构性问题及海

外地缘冲突影响，矿价高位震荡运行。近期波动幅度增大明显。海外发运

维持高位，供应持续宽松。2026 年 1-2 月，全国规模以上工业增加值同比

增长 6.3%，比 2025 年全年加快 0.4 个百分点。当前价格的核心矛盾在于，

中矿集团的谈判博弈仍将持续，这为市场注入不确定性，可能对中长期定

价机制产生影响。综合来看，铁矿石价格处于相对高位，上行缺乏持续驱

动。对于铁矿 05 合约，3月下半月主要运行区间目标位置看 750-800 元/

吨。操作上，建议以区间震荡思路对待，铁矿石中期仍可作为空头配置选

项。  

操作建议 震荡运行 

3、焦煤、焦炭 

行业

消息 

1 伊朗最大的天然气田和部分石油化工设施遭美国和以色列袭击，誓言将打击中东三国石油设施以还

击。卡塔尔称伊朗导弹击中天然气枢纽拉斯拉凡工业城，造成严重破坏，此外伊朗还打击了利雅得炼

油厂美方专属区域，引发大火。 

2 央行部署今年重点工作，要求继续实施好适度宽松的货币政策，综合运用存款准备金率、买卖国债、

MLF、逆回购等长中短期货币政策工具，保持流动性充裕。持续推进金融支持融资平台债务风险化解

工作。坚定维护股票、债券、外汇等金融市场平稳运行。 

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$ 

238 236 +2 

受冲突影响，下游采购积极性好

转，库存去化向好，价格普遍反

弹。 

甘其毛都库提价 1240 1180 +60 

晋中 1.3 硫主焦 1400 1350 +50 

库存 

523 煤矿 254.1 277.7 -23.6 

本周煤矿开工仍在高位，但下游

补库积极性好转，库存开始去

化。 

独立焦化厂 1005 969.4 +35.6 

钢厂焦化 773.9 777.6 -3.7 

16 港 481.03 489.18 -8.15 

焦炭 

现货价格 

山西吕梁准一 1230 1230 -- 

焦炭价格持稳，后续有跟涨可

能。 

唐山二级焦 1350 1350 -- 

青岛港准一 1480 1480 -- 

库存 

全样本焦化厂 94.2 100.4 -6.2 
本周焦企开工回升，不过下游钢

厂刚需快速回升，焦炭库存持

稳。 

247 家钢厂 688.2 687.6 +0.6 

18 港口 268.6 262.9 +5.7 
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日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 111.5 110.9 +0.6 

钢材 

钢材总库存 1946.23 1974.89 -28.66 
本周成材开始降库，目前库存水

平高于去年同期，关注后续的去

库进度。 

生铁日均产量 228.18 227.59 +6.98 

供求

分析 

焦煤供求 

本周煤矿开工仍在高位，但受冲突影响，下游采购积极性好转，库存开始去化，国内外

价格普遍反弹，关注下游焦钢企业开工回升的持续性，现货价格料有继续提价的空间。 

焦炭供求 本周焦企开工回升，不过下游钢厂刚需快速回升，焦炭库存持稳，价格有跟涨的基础。 

钢厂及终

端需求 

本周成材开始降库，目前库存水平高于去年同期，关注后续的去库进度，影响提产的持

续性。 

基差 

分析 

 仓单成本 

期价 2605 

（周五夜

盘收盘价） 

基差 逻辑 

焦煤 1200 1263.5 -63.5 

地缘冲突再度引发能源紧张的担忧，双焦

盘面升水反应未来的涨价预期。 
焦炭 1664 1812.5 -48.5 

综合 

判断 

本周双焦高位震荡，周五受地缘冲突影响，焦煤大幅拉升。受到地缘冲突的影响，冲击加据扰乱了关

键出口地区的天然气供应，亚洲地区被迫转向煤炭以填补天然气供应出现的缺口，煤炭的需求预期被

快速推高。叠加周五双焦库存数据好转，下游补库积极性回升，前期现货端承压的状况好转，进一步

提振了盘面支撑。不过目前煤矿开工继续高于去年同期，蒙煤进口也在高位，限制当前的反弹空间，

短期情绪释放后，高位风险增大。 

操作 

建议 

整体维持逢回调偏多的思路。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 - 7 -

三、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  五大品种总产量 图 6 五大品种总库存 

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

 

 

 

 

 



 

 - 8 -

铁矿： 

图 1 铁矿石港口库存 图 2 国内 247 家钢厂进口矿库存 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 3  铁矿石：澳洲发货量 图 4 铁矿石：巴西发货量 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 5 库存:澳洲铁矿石:45 港总计 图 6 库存:巴西铁矿石:45 港总计 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

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

 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注：以上文中涉及数据来源为：钢联、同花顺、统计局、海关总署、煤炭运销协会等。 

请务必仔细阅读正文后免责申明 
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