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品种 观点：宏微观预期转弱，节后钢矿延续弱势  中期展望 

钢矿 

节前最后一个交易日，盘面资金减仓迹象明显，正如此前提示，基本

面弱势叠加盘面破位，钢价已然先行出现阶段转弱迹象。在春节期间，因

病毒性肺炎疫情持续发酵，以及大类资产相继出现不同程度下跌，在此悲

观情绪笼罩下，预计钢价低开在所难免，若乖离过大空单应逢低止盈为主。

后市基本面来看，供应端因部分企业假日期间正常生产，库存压力增大，

同时道路运输受阻以及下游开工延后，需求尚处于真空期，从而节后供应

端主动检修概率预计将有所增加，同样短流程因原料废钢的供应收缩也将

受到一定程度影响。而对于钢价能否回暖，将主要取决于年后需求拐点，

目前形势来看，初步估计今年需求启动时点或将延后至 3 月下旬之后，而

上半年的基建发力仍值得期待，但 05合约多头空间已被压缩。库存方面，

节后将进一步呈现累库格局。 

铁矿方面，供应端，一月巴西、澳洲受天气因素影响，发运量低于预

期，供应收缩与需求下滑相抵，节前铁矿表现高位震荡。节日期间，长流

程生产虽维持正常，但钢厂在年前早已经历了一轮补库，原料库存回归高

位状态，据了解节后仅有部分钢厂存小幅补库需求。而考虑受疫情因素影

响，物流瓶颈若迟迟得不到缓解，原料消耗也会制约钢厂正常生产，其检

修操作势必引起铁矿需求下滑，为港口库存带来累库压力。 

综上，本周我们建议空头逢低止盈为主，但钢矿回暖尚需时日，第一

波反弹切勿盲抄底。 

钢矿震荡偏
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

铁矿石 649.5  -20  -2.99 2034000  526000  元/吨 

焦炭 1832  -43  -2.29  391000  104000  元/吨 

焦煤 1213.5  -6.5  -0.53  152000  79400  元/吨 

螺纹钢 3500  -95  -2.64  3603000  1269000  元/吨 

热卷 3521  -114  -3.14  587000  248000  元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

  

二、消息面 

央行：2月 3日将开展 1.2万亿元公开市场逆回购操作投放资金，确保流动性充足供应，

银行体系整体流动性比去年同期多 9000亿元。 

Mysteel：1 月份，中国钢铁行业 PMI为 45.6%，环比小幅回升 1.2个百分点，连续两个

月处于荣枯线之下；河北钢铁行业 PMI小幅回落，终值 47.7%。 

2 月 1 日调价：沙钢 2 月上旬螺纹钢平、盘螺平、高线平。现螺纹钢 3880，高线 3890，

盘螺 3930；马钢建筑钢材价格螺纹钢、盘螺平盘，线材上调 20元/吨。 

钢厂停收废钢：日照钢铁、秦皇岛宏兴、河北滦县金马钢铁、石家庄澳森钢铁、河北唐

山德龙、纵横、松汀、天柱、春兴，凯恒，东华、国义特钢等下发通知，停收废钢，恢复时

间待定。 

库存：2 日 Mysteel 监测 132 个城市库存，本周螺纹钢社会库存 1137.35 万吨，周环比

增加 286.86万吨，月环比增加 627.68万吨。 

减产：为减少春节返岗的员工流动、减少物流运输、实现缓解疫情扩散和维护区域钢铁

市场稳定的目标。经协调，陕晋川甘论坛内计划主动减产 5.5万吨/日。 

检修：四川德胜计划从 2020年 2月 15日起对 1#450m³、2#450m³高炉进行 23天和 15天

的检修；日均影响铁水产量约 0.34万吨，合计影响铁水产量约 6.46万吨。 

新兴铸管新疆有限公司：1260*1高炉于 2月 1日停产检修，一棒一线轧机同步检修，计

划冬休停产一个月，预计日均影响建材产量 0.3万吨，具体复产时间待定。 

废钢库存：2日我的钢铁 61 家钢厂废钢日均到货量 255 吨，较节前降 88.2%；日均消耗

量 2400吨，较节前降 6.75%；废钢库存总量 284.46万吨，较节前降 103.12万吨，降 26.6%，
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周转天数 15.1天，降 5.5天。 

三、周度总结 

节前最后一个交易日，盘面资金减仓迹象明显，正如此前提示，基本面弱势叠加盘面破

位，钢价已然先行出现阶段转弱迹象。在春节期间，因病毒性肺炎疫情持续发酵，以及大类

资产相继出现不同程度下跌，在此悲观情绪笼罩下，预计钢价低开在所难免，若乖离过大空

单应逢低止盈为主。后市基本面来看，供应端因部分企业假日期间正常生产，库存压力增大，

同时道路运输受阻以及下游开工延后，需求尚处于真空期，从而节后供应端主动检修概率预

计将有所增加，同样短流程因原料废钢的供应收缩也将受到一定程度影响。而对于钢价能否

回暖，将主要取决于年后需求拐点，目前形势来看，初步估计今年需求启动时点或将延后至

3 月下旬之后，而上半年的基建发力仍值得期待，但 05 合约多头空间已被压缩。库存方面，

节后将进一步呈现累库格局。 

铁矿方面，供应端，一月巴西、澳洲受天气因素影响，发运量低于预期，供应收缩与需

求下滑相抵，节前铁矿表现高位震荡。节日期间，长流程生产虽维持正常，但钢厂在年前早

已经历了一轮补库，原料库存回归高位状态，据了解节后仅有部分钢厂存小幅补库需求。而

考虑受疫情因素影响，物流瓶颈若迟迟得不到缓解，原料消耗也会制约钢厂正常生产，其检

修操作势必引起铁矿需求下滑，为港口库存带来累库压力。 

综上，本周我们建议空头逢低止盈为主，但钢矿回暖尚需时日，第一波反弹切勿盲抄底。 
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四、相关图表 

图表 1 铁矿石主力走势 

 

图表 2 焦煤主力走势 

 

图表 3 焦炭主力走势 

 

图表 4 螺纹钢主力走势 

 

图表 5 热卷主力走势 

 

 

数据来源：Wind，Mysteel，西本新干线，铜冠金源期货 
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图表 6 螺纹钢基差 

 

图表 7 铁矿石基差 

 

图表 8 螺纹钢 1-5 价差 

 

图表 9 螺纹钢 5-10 价差 

 

图表 10 螺纹钢 10-1 价差 

 

图表 11 螺纹钢-钢坯 

 

数据来源：Wind，Mysteel，西本新干线，铜冠金源期货 
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价格:方坯:Q235:唐山元/吨

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:全国
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图表 12 海运指数 

 

图表 13 航线运价 

 

图表 14 普氏指数 

 

图表 15 铁精粉价格 

 

图表 16 海外发货量 

 

图表 17 北方到港量
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图表 18 高炉开工情况  

 

图表 19 唐山钢厂产能利用率 

 

图表 20 铁矿石疏港量 

 

图表 21 螺纹钢周产量 

 

图表 22 上海线螺周度采购量（5 周平均） 

 

图表 23 全国建筑钢材成交量：主流贸易商（10 日平均） 

 

数据来源： Wind，Mysteel，西本新干线，铜冠金源期货 
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图表 24 Mysteel 厂库  

 

图表 25 Mysteel 社库 

 

图表 26 铁矿石港口库存 

 

图表 27 钢厂进口铁矿平均库存可用天数 

 

图表 28 利润测算 

 

 

数据来源：Wind，Mysteel，西本新干线，铜冠金源期货 
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