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品种 观点：乐观情绪高涨，静待转弱后试空时机 中期展望 

钢矿 

现阶段螺纹基本面总体处于供需两弱的局面，近两周供应端整体呈现

收缩态势，上周唐山高炉开工率环比下滑 5.1 个百分点至 60.14%，全国高

炉开工率环比下滑 0.9 个百分点至 61.88%，全国建材钢厂螺纹周产量环比

下滑6个百分点至248.38万吨。需求方面，螺纹3周平均表观消费量 51.12

万吨，环比小幅改善，同比大幅下滑 46%。螺纹总库存环比继续大增 14.07%

至 1847.49 万吨，大幅超越历史同期水平。本周盘面走势来看，多头表现

出了压倒性势头，我们认为宏观情绪修复是助推本轮行情上涨的主要驱动

力。而基本面来看，供应减量不及需求滑坡，且当下工地全面复工尚需时

日，恐出现不及预期的情况，因此接下来一段时间内天量库存仍是钢价面

临的重大上行阻力。那么在此情绪高涨阶段，我们延续年前偏空观点，继

年后空单止盈后本周可能重新出现空单进场时机。策略方面，受复工逻辑

驱动，上周远月转弱势头有望延续，因此我们建议本周重点关注远月 2010

合约 3437 元/吨一线的反转试空机会。 

铁矿方面，上周涨势相对成材更为凌厉，一方面海外矿山受天气影响

发运低于预期，另一方面电炉开工不足导致了成材产量下滑，但前期长流

程高炉铁水需求其实好于预期，两方面因素作用促使铁矿走势超跌修复，

而做空螺矿比以打压高炉利润的策略则进一步起到了推波助澜作用。后市

来看，若钢厂胀库风险得不到解决，铁水产量仍存在下滑预期，铁矿上行

同样面临阻力。本周走势预计以跟成材为主，策略方面暂无较好入市时机，

观望为宜。  

钢矿宽幅震

荡 

操作建议： 静待时机试空 

风险因素： 复工进度超预期，钢厂大幅减产 

2020 年 2 月 24 日         星期一 

乐观情绪高涨 

静待转弱后试空时机 

联系人：   刘亚威 

电子邮箱： liu.yw@jyqh.com.cn 

电话：     021-68555105 

 
要点 



  钢矿周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 2/9 
 

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 676  9  1.27  1162732  937102  元/吨 

焦炭 1867  -8  -0.43  748378  468630  元/吨 

焦煤 1264  -16  -1.21  367538  404340  元/吨 

螺纹钢 3485  25  0.72  4452292  3224998  元/吨 

热卷 3484  29  0.84  870108  761952  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 

中钢协：2月上旬，20个城市 5大品种钢材社会库存 1471 万吨，比 1 月增加 652 万吨，

增长 79.6%，比上年 12月增加 789 万吨，增长 115.7%；重点统计钢铁企业共生产粗钢 1939.43

万吨、生铁 1797.47 万吨、钢材 1759.04 万吨、焦炭 322.50 万吨。本旬平均日产，粗钢 193.94

万吨，环比下降 2.68%、同比增长 3.16%；生铁 179.75 万吨，环比下降 1.15%、同比增长 0.91%；

钢材 175.90 万吨，环比下降 9.09%、同比增长 2.51%。 

力拓：受热带气旋影响，将其在皮尔巴拉地区 2020 年目标发运量从原来的 3.3 亿吨至 3.43

亿吨之间降低至 3.24 亿吨至 3.34 亿吨之间； 

中钢协：2 月上旬重点钢企粗钢日均产量下降 2.68%至 193.94 万吨。与此同时，重点企

业钢材库存量暴增 544.72 万吨或 41.69%至 1851.47 万吨，创历史新高。 

截止 2 月 18 日江苏省 22 家建筑钢材生产钢厂，目前设备正常生产的钢厂 4 家。不饱和

生产的力度也在加大，9 家钢厂安排了高炉、产线的检修，另外 8 家钢厂建筑钢材处于停产

状态，除调坯和电炉企业外，本周高炉企业也有 1 家全面停产，另外 1 家钢厂处在复产中。

据统计，目前 22 家钢厂螺纹钢综合产能利用率 40.2%，盘螺的产能利用率 50.5%，应该是有

统计以来的最低值； 

唐山：自 2020 年 2 月 18 日 12 时起全市启动重污染天气Ⅱ级应急响应，解除时间另行通

知。 

热带气旋达明（Damien）过境后，力拓在西澳皮尔巴拉的铁矿业务正在逐步恢复，力拓

皮尔巴拉 2020 年的出货量现预计将在 3.24-3.34 亿吨之间，而之前的预期在 3.3-3.43 亿吨之

间。力拓正在与客户合作，以最大程度地减少供应中断。 
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发改委：广东、江苏、上海等地规模以上企业复工率超过 50%，涉及疫情防控相关物资

复工复产成效明显。37 家重点监测的粮油加工企业已经复工 36 家，有色金属行业重点企业

复工率 80%； 

邯郸：自 2 月 19 日 18 时起启动Ⅱ级应急响应，在确保安全和疫情防控的前提下，全市

域严格按照《邯郸市重污染天气应急预案》有关要求，落实各项应急减排措施； 

中国工程机械工业协会：2020 年 1 月纳入统计的 25 家主机制造企业，共计销售各类挖

掘机械产品 9942 台，同比下降 15.4%。国内市场销量 7758 台，同比下降 23.5%。出口销量

2184 台，同比涨幅 35.3%。 

中钢协：2020 年 2 月上旬，重点统计钢铁企业共生产粗钢 1939.43 万吨、生铁 1797.47

万吨、钢材 1759.04 万吨、焦炭 322.50 万吨 

三、周度总结 

现阶段螺纹基本面总体处于供需两弱的局面，近两周供应端整体呈现收缩态势，上周唐

山高炉开工率环比下滑 5.1 个百分点至 60.14%，全国高炉开工率环比下滑 0.9 个百分点至

61.88%，全国建材钢厂螺纹周产量环比下滑 6 个百分点至 248.38 万吨。需求方面，螺纹 3

周平均表观消费量 51.12 万吨，环比小幅改善，同比大幅下滑 46%。螺纹总库存环比继续大

增 14.07%至 1847.49 万吨，大幅超越历史同期水平。本周盘面走势来看，多头表现出了压倒

性势头，我们认为宏观情绪修复是助推本轮行情上涨的主要驱动力。而基本面来看，供应减

量不及需求滑坡，且当下工地全面复工尚需时日，恐出现不及预期的情况，因此接下来一段

时间内天量库存仍是钢价面临的重大上行阻力。那么在此情绪高涨阶段，我们延续年前的偏

空观点，继年后空单止盈后本周可能重新出现空单进场时机。策略方面，受复工逻辑驱动，

上周远月转弱势头有望延续，因此我们建议本周重点关注远月 2010 合约 3437 元/吨一线反转

试空机会。 

铁矿方面，上周涨势相对成材更为凌厉，一方面海外矿山受天气影响发运低于预期，另

一方面电炉开工不足导致了成材产量下滑，但前期长流程高炉铁水需求其实好于预期，两方

面因素作用促使铁矿走势超跌修复，而做空螺矿比以打压高炉利润的策略则进一步起到了推

波助澜作用。后市来看，若钢厂胀库风险得不到解决，铁水产量仍存在下滑预期，铁矿上行

同样面临阻力。本周走势预计以跟成材为主，策略方面暂无较好入市时机，观望为宜。 

风险点：复工进度超预期，钢厂大幅减产 
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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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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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