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品种 观点：宏观预期乐观，钢矿震荡偏强  中期展望 

钢矿 

上周螺纹主力 2005 合约报收于 3595 元/吨，较前周小幅上涨 0.67%，

成交较前周减 5.02 万手至 448 万手，持仓增 3.8 万手至 139.6 万手，周内

期价先行震荡后于周五走强。供应端，主因电炉企业部分停产放假，螺纹

周产环比下滑 7%至 312.46 万吨，长流程高炉开工表现则相对平稳，而目

前其利润尚可，主动减产意愿不强。终端需求呈现季节性走弱态势，表观

消费环比下滑 12%，萎缩加快。随着下游成交量延续低迷，累库压力逐步

显现，螺纹总库存环比增 14.8%至 729 万吨。总的来看，冬储过程中现货

走势波动放缓，而盘面情绪正由宏观主导，中美谈判达成协议，逆周期调

节专项债发行进度加快，以及地产数据的韧性均使得市场预期向好，期螺

震荡偏强，但后市大幅上行基础仍不牢靠，预计年前宽幅震荡为主。  

原料端，因补库需求释放后钢厂铁矿库存不断回升，前期市场看多情

绪有所转淡。目前基本面来看，供应端海外发货量不及预期，铁矿到港四

周平均量环比下滑，短期澳洲港口受天气影响发运延续偏低水平。需求端

高炉开工平稳，疏港量高位，铁矿需求有一定韧性，但钢厂补库空间已经

较为有限。整体港口库存小增 40 万吨至 12374 万吨。综上，未来铁矿走势

预计跟随成材维持高位震荡。 

宽幅震荡 

操作建议： 观望 

风险因素： 宏观预期走弱、资金减仓离场 
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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 670  11  1.67  1162732  937102  元/吨 

焦炭 1875  18  0.94  748378  468630  元/吨 

焦煤 1220  -5  -0.37  367538  404340  元/吨 

螺纹钢 3595  30  0.84  4452292  3224998  元/吨 

热卷 3635  44  1.23  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 

2019 年 1 月 10 日，印度政府已经修订了《矿产（发展与监管）法》，以确保铁矿石采矿

租约的平稳过渡。根据修订后的法律，前任租约持有人的所有法定许可（包括环境许可证和

采矿许可证）将转移给新的租约持有人，有效期为两年； 

据皮尔巴拉港务局数据，2019 年 12 月份黑德兰港口铁矿石出口总量为 4737 万吨，环比

增加 407 万吨（9.4%），同比增加 161 万吨（3.5%）。其中出口到中国大陆的铁矿石总量达 4140

万吨，环比增加 450 万吨（12.2%），同比增加 392 万吨（11.9%）； 

印度铁矿石出口商已要求政府放宽出口关税，以使其在国际出口市场中更具竞争力。目

前，印度对铁品位为 58%以上的铁矿石征收 30％出口关税，印度铁矿石出口商认为此政策造

成印度铁矿石出口疲软； 

43 个焊管城市，华东放假时间主要集中在 14-20 日，东北为 17-20 日，华中 17-18 日，

西南 16-18 日，华南 14-18 日，华北 14-23 日，西北 13-22 日； 

中钢协数据显示，2019 年我国粗钢产量预计将达到 9.8 亿吨左右，过去五年累计增长 1.76

亿吨，年增幅 21.9%。重点统计钢铁企业从 2015 年亏损 846.88 亿元，到 2019 年预计实现利

润 1800 亿元；企业资产负债率下降约 7.5 个百分点。 

力拓与澳大利亚 Mondium 公司签订一份合同，后者将为力拓在西澳皮尔巴拉地区规划建

设 WesternTurnerSynclinePhase2（WTS2）项目，内容包括加工厂、陆上运输设备和基础设施

的建设； 

2019 年第四季度 Ferrexpo 球团自产产量为 262.8 万吨，环比上涨 3.5%。其中，62%的球

团产量为 9.2 万吨，环比下降 4.3%；65%的球团产量为 253.6 万吨，环比上涨 3.8%。 
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生态环境部：2020 年将继续组织开展第二轮中央生态环境保护例行督察和专项督察，持

续开展蓝天保卫战重点区域强化监督定点帮扶和统筹强化监督。今年将突出精准治污、科学

治污、依法治污，严格禁止“一刀切”，避免处置措施简单粗暴； 

河钢股份：公司预计 2019 年归属于上市公司股东的净利润为 23-27 亿元，较去年同期

36.26 亿元下降 25.54%–36.58%； 

华菱钢铁：预计全年实现净利润 42 亿-46 亿元，同比下降 32.15%-38.05%； 

三、周度总结 

上周螺纹主力 2005 合约报收于 3595 元/吨，较前周小幅上涨 0.67%，成交较前周减 5.02

万手至 448 万手，持仓增 3.8 万手至 139.6 万手，周内期价先行震荡后于周五走强。供应端，

主因电炉企业部分停产放假，螺纹周产环比下滑 7%至 312.46 万吨，长流程高炉开工表现则

相对平稳，而目前其利润尚可，主动减产意愿不强。终端需求呈现季节性走弱态势，表观消

费环比下滑 12%，萎缩加快。随着下游成交量延续低迷，累库压力逐步显现，螺纹总库存环

比增 14.8%至 729 万吨。总的来看，冬储过程中现货走势波动放缓，而盘面情绪正由宏观主

导，中美谈判达成协议，逆周期调节专项债发行进度加快，以及地产数据的韧性均使得市场

预期向好，期螺震荡偏强，但后市大幅上行基础仍不牢靠，预计年前宽幅震荡为主。  

原料端，因补库需求释放后钢厂铁矿库存不断回升，前期市场看多情绪有所转淡。目前

基本面来看，供应端海外发货量不及预期，铁矿到港四周平均量环比下滑，短期澳洲港口受

天气影响发运延续偏低水平。需求端高炉开工平稳，疏港量高位，铁矿需求有一定韧性，但

钢厂补库空间已经较为有限。整体港口库存小增 40万吨至 12374 万吨。综上，未来铁矿走势

预计跟随成材维持高位震荡。 

操作建议：观望 
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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:螺纹钢:HRB400 20mm:全国元/吨

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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