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财政部加大宏观调节力度，工业企业复工率逐步提高

主要观点：

螺纹：整体预判维持上半年“V”型走

势观点不变，价格底部基本明朗。结合供

需数据变化来看，供应数量持续下降，需

求陆续启动，库存掌控钢厂手中，需重点

关注是后期价格反弹的节点，前期预判需

求完全启动在 4 月份以后。若疫情缓和，

工地复工及时，市场资金充裕，不排除 3

月中下旬就能出现价格反弹。但考虑目前

各地区域价差大，价格涨幅也存在差异，

预计3月份低价位区域价格修复区域价差，

其它区域价格震荡运行，有成交支撑的螺

纹钢现货主流价格在 3500-3700 元/吨左

右。

铁矿：3月铁矿石供应量有所恢复是大

概率事件（飓风停了、船运价格小涨），

加之 3月高炉产量低于 2 月产量的预期，3

月铁矿石供需错配，铁矿石港口库存有累

库的可能。预计短期铁矿石价格延续高价
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格运行，但 3 月之后铁矿进一步反弹驱动

力在减弱，可能呈现高位盘整，随后再震

荡下跌的走势，价格整体下移 5-10 美元，

3 月最低价格有可能出现 80美金。

焦炭：受疫情影响，国内煤矿复工延

缓以及外蒙古闭关延期至 3月 30 日，带来

部分焦煤煤种价格上涨，涨幅 50-100 元/

吨，造成焦炭成本明显抬升。因此，焦炭

供应偏紧局面不变，短期价格有支撑。中

长期而言，随着利润驱动焦企开工率回升，

运输情况好转，钢企会打压焦炭价格。预

计 3 月焦炭价格整体呈现先平稳后下跌的

运行趋势。
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财政部加大宏观调节力度，工业企业复工率逐步提高

一、上周市场回顾

（一）螺纹钢

周内市场稳中补跌，周末低价位区域及品种补涨。周末华东建材、

唐山钢坯、唐山带钢上涨主要是修复区域基差、修复品种基差、修复

预期价差，但价格反弹不能代表市场迎来一波上涨行情，必须有成交

量的支撑，否则也是昙花一现。目前风向标市场北京、上海报价

3420-3450 元/吨，西安报价 3700 元/吨，成都报价 3750 元/吨。

（二）铁矿石

上周普指价格继续偏强运行，62%普指均价 90.26 美元，周环比

涨 3.9 美元，最新 62%普指价格 91.8 美元。

（三）焦炭

上周焦炭市场继续持稳运行。

二、螺纹钢

（一）宏观信息

中共中央政治局召开会议，研究新冠肺炎疫情防控工作，部署统
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筹做好疫情防控和经济社会发展工作。在疫情控制后，以下四点值得

关注和肯定：首先，可以确定相对宽松的货币环境有望延续，至少将

持续至二季度；其次，基建将在稳增长方面发挥更重要的作用；最后，

房地产销售在疫情结束后将有所恢复，但坚持“房住不炒”，重走老

路刺激居民加杠杆的情况很难再现；综合而言，宏观预期需辩证的看，

托底经济不是大力刺激，投资新基建（大数据，医疗，环保）而不是

传统铁公基。从近期国家财政及央行关于稳经济的发言当中可以看

出，市场所预期的大水漫灌，财政政策强刺激以及地产大幅宽松可能

不会出现。

（二）疫情变化

湖北以外 30 个省区市和新疆生产建设兵团新增确诊病例 17 连

降，湖北省内疫情趋势也有积极变化，疫情防控工作整体取得阶段性

成效。全国各地加速企业复工复产进度，有序全面恢复交通运输服务，

学生逐步返校，农民工逐步返岗，保障重点人群出行顺畅。

（三）供应方面

中钢协数据：统计 2020 年 2月上旬重点企业粗钢日产 193.94 万

吨，旬环比下降 2.68%，年同比增长 3.16%；生铁日产 179.75 万吨，

旬环比下降 1.15%，年同比增长 0.91%；钢材日产 175.90 万吨，旬环

比下降 9.09%，年同比增长 2.51%（钢材降幅＞粗钢降幅＞生铁降幅）。

螺纹钢产量数据：螺纹钢周产量 248.38 万吨，周环比降 15.77

万吨；线材周产量 107.97 万吨，周环比降 4.45 万吨。合计周产量

356.35 万吨，周环比降 20.22 万吨。
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短流程钢厂：全国 71 家电弧炉企业，平均开工率为 3.25%，周

环比下降 0.54%；年同比下降 22.18%，全国 62 家建筑钢材独立电弧

炉钢厂本周继续处于停产状态，部分电炉开始做复产准备，但受复产

销售亏损和工人到岗不足等主客观影响较大。

生铁产量数据：（1）247 家钢厂高炉开工率 71.43%，周环比降

1.51%，环比节前的 78.51%降低 7.08%，年同比降 5.14%，日均铁水

产量 206.71 万吨。（2）163 家钢厂高炉开工率 61.88%, 环比节前的

66.85%降低 4.97%。（3）2 月 20 日唐宋数据显示，全国高炉开工率

按产能算仍然高达 82%，只比上周降低 1%，比春节前降低 6%。（4）

Mysteel监测的周产量数据上周螺纹钢产量已降至264万吨的近三年

最低水平，相对看热卷产量仍维持在 333 万吨的高位水平，也从侧面

印证疫情对短流程企业生产影响更大，对长流程企业影响相对较小。
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2 月 2 日陕晋川甘论坛总体上协调计划减产量为 5.5 万吨/日，

减产比例达到论坛企业总产能的 30%。在此基础上，论坛内没有减产

的单位，协调跟进减产。截止 2月 17日最新的计划减产量达到了 6.47

万吨/日，在整个论坛成员企业总产量中的占比超过 35%。

目前减产力度排序基本是：螺纹钢＞粗钢＞铁水。

螺纹钢减产力度大主要原因一方面是 90%短流程钢厂未复工，另

一方面长流钢厂减少废钢添加量。而铁水（高炉）虽然较节前有一定

减产，但考虑连续性生产的工艺特点，节后新增高炉减产的数量有限，

整体供应数量依然居高不下，从进口矿需求旺盛也可以印证高炉的开

工率在高位运行。但从 3 月份来看，高炉开工率有进一步下降的可能。

现在粗钢及钢材方面能减的都正在减，基于钢厂资金周转压力、成品

销售困难及行业呼吁减产等因素，在高炉开工率连续下降的情况，3

月份铁水产量大概率会低于 2 月份。

（四）需求方面
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上周全国建材成交量略有起色，2 月 17 日至 21 日分别为 0.95

万吨、1.02 万吨、1.57 万吨、3.87 万吨和 4.59 万吨，而去年同历

同期，全国建材日成交量已达到 15万吨左右的水平。

钢材下游建筑行业，由于人员密集，而且从业人员分散在全国各

地，在各行业复工排序中基本排在最后，目前复工进展依然非常缓慢。

从春运发送数据也可以看出，民工大规模返程的时间还没到，春运四

十日（1 月 10 日-2 月 18 日），全国铁路、道路、水路、民航共累计

发送旅客 14.76 亿人次，比去年同期下降 50.3%。湖北地区受到的影

响最大，或需要在 4月份才有需求表现，但其他区域市场的需求确实

已经逐步复苏，按复工进展推算，预计到 2月底钢联的成交量可以跃

至 10 万吨左右，到 3 月 6 日大约 15-20 万吨左右；再经过一周能够

稳定在 20-22 万吨左右；到 3 月底的时候（3月 27 日至 3 月 31 日）

预计成交可以跃至 25-28 万吨，峰值可能到 30 万吨，到 4 月中旬以

后基本成交能稳定在 25万吨以上，峰值可能到 38-42 万吨之间。
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（五）库存变化

（1）上周全国五大品种钢材库存周环比增加 386.69 万吨，对比

前一周的 430.4 万吨，减少 43.71 万吨，印证钢厂陆续减产检修，产

量在下降。但从当前的生产状态以及运输逐步恢复的角度看，复工虽

加快，但库存仍将或继续垒库 2-3 周，3 月中旬以后出现明显的库存

拐点，4月中旬以后库存开始快速下降，预计整个去库或持续到 6月

初。

①全国五大品种钢材总库存 3430.43 万吨，周环比增加 386.69

万吨，增幅 12.7%；年同比增加 909.40 万吨，增幅 36%。其中：社会
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库存 2145.41 万吨，周环比增加 251.73 万吨，增幅 13.29%，年同比

增加 276.75 万吨，增幅 14.81%，钢厂库存 1285.02 万吨，周环比增

加 134.96 万吨，增幅 11.74%， 年同比增加 632.74 万吨，增幅 97%

（钢厂库存增幅远大于社会库存增幅）。

②目前全国五大品种钢材总库存近 3500 万吨，预计 3 月初总库

存将达到 4100-4200 万吨的水平；3月底以前，继续小幅累库，预计

高点在 4500 万吨一线。

③主要城市社会库存：西安 63万吨，兰州 31万吨，成都 135 万

吨，重庆 132 万吨，贵阳 71万吨。

（2）库存虽然高企但并不可怕，从库存数据及今年钢厂冬储操

作政策中可以清晰的看出，库存的增幅主要集中在钢厂手中，特别是

建筑钢材。而且钢贸商冬储钢材也是后定价、后结算的，下游终端基

本没库存或者是低库存，节后也没有备货。

（3）库存是影响价格的主要因素，但只是其中一个因素，关键

还是看资金面的宽松、宏观预期如何。目前看因疫情而导致政策进一

步宽松的可能性极高，不排除疫情结束后，央行降准降息等，故而高

库存当前没有形成对价格的极大冲击，但仍需保持警惕，关注需求复

苏的进度以及产量变化，不宜以库存来论多空。

（六）相关信息

（1）2月 22 日上午，中国钢铁工业协会以视频会议形式召开信

息发布会，介绍当前我国钢铁行业运行情况和面临的问题，回应市场

关切，呼吁相关各方客观分析市场供需变化，在做好疫情应对工作的
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同时，采取各种措施，维护钢铁市场稳定。

（2）2020 年，陕西省级重点项目 600 个，总投资 33826 亿元。

包括重点建设项目 500 个，总投资 25638 亿元，年度投资 5014 亿元；

重点前期项目 100 个，总投资 8188 亿元。新开工省级重点建设项目

188 个，总投资 8620 亿元。2020 年即将新开工建设的：地铁方面，

西安地铁 1号线 3期。西安地铁 10号线；西安地铁 16号线；高铁方

面，西安至安康高铁，西安至十堰高铁；机场建设，西安咸阳国际机

场三期扩建工程、西安咸阳国际机场站坪扩建工程。

（3）2020 年四川共列重点项目 700 个，计划总投资约 4.4 万亿

元，年度预计投资 6000 亿元以上。其中续建项目 484 个，计划新开

工项目 216 个。

结论：

整体预判维持上半年“V”型走势观点不变，价格底部基本明朗。

结合供需数据变化来看，供应数量持续下降，需求陆续启动，库存掌

控钢厂手中，需重点关注是后期价格反弹的节点，前期预判需求完全

启动在 4 月份以后。若疫情缓和，工地复工及时，市场资金充裕，不

排除 3 月中下旬就能出现价格反弹。但考虑目前各地区域价差大，价

格涨幅也存在差异，预计 3 月份低价位区域价格修复区域价差，其它

区域价格震荡运行，有成交支撑的螺纹钢现货主流价格在 3500-3700

元/吨左右。

三、铁矿石

（一）供应方面
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（1）发运量

1、澳巴发运总量 1516.3 万吨，周环比减少 52.5 万吨。其中：

澳洲发运总量 1112.3 万吨，周环比增加 46万吨，年同比减少 616.8

万吨，澳洲发往中国总量约 986.9 万吨，周环比增加 132.6 万吨，年

同比减少 479.5 万吨； 巴西发运总量 404 万吨，周环比减少 98.5 万

吨。

2、四大矿山发运总量 1316.6 万吨。其中力拓发至中国 190.7 万

吨，周环比减少 198.8 万吨，年同比减少 341.1 万吨；必和必拓发至

中国 396.2 万吨，周环比增加 135.2 万吨，年同比减少 86.2 万吨；

FMG 发至中国 359.3 万吨，周环比增加 221.9 万吨，年同比减少 33.1

万吨；淡水河谷 370.4 万吨，周环比减少 78.3 万吨。

（2）到港量

2 月 14 日北方六港到港量 807 万吨，周环比增加 4 万吨，年同

比减少 363.2 万吨。

（3）2月 17 日力拓官方表示，近期的气旋对其基础设施和矿山

生产造成影响，将其皮尔巴拉地区 2020 年目标发运量从 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。
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（二）需求方面

在钢材库存持续累积的背景下，未来钢厂的被动检修还会进一步

增加。同时，目前废钢的回收和运输受到疫情冲击很大，钢厂废钢到

货量极低。在利润下降、废钢供应又不足的情况下，钢厂废钢日耗出

现大幅下降。根据废钢日耗及铁水产量数据推算，目前钢厂转炉废钢

比例已经降至约 8-10%的水平。由于钢厂自产废钢比例约 5-6%，这部

分量可以从工艺角度认为是刚需。因此废钢比例进一步下降的空间很

小。后期如果钢厂增加检修，将以高炉检修为主，从而直接冲击铁矿

需求。

（1）上周日均铁水产量 206.71 万吨，周环比降 2.15 万吨，年

同比降 14.38 万吨。
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（2）高炉开工率持续降低。据了解，247 家钢厂高炉开工率

71.43%，周环比降 151%，年同比降 6.61%，高炉产能利用率 73.93%，

周环比降 0.77%。

（三）港口库存

由于一季度供应增量将主要在 3 月体现，钢厂检修预计也将增

加，考虑力拓新宣布的供应减量影响后，2月铁矿港口库存基本平稳

运行，但在 3 月将进入上行趋势，预计 3 月份港口库存小幅上升至

1.3-1.35 亿吨水平；总体来看：

（1）港口库存：全国 45 个港口铁矿石库存为 12394.23 万吨，

周环比降 74.73 万吨，日均疏港量 283.37 万吨，周环比增 7.47 万吨。

（2）钢厂库存：全国 64家钢厂进口烧结粉库存 1594.71 万吨，

周环比降 39.55 万吨，钢厂库存消耗比 31.02。

（四）普指价格
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（五）进口矿与国产矿价格对比

结论：

3 月铁矿石供应量有所恢复是大概率事件（飓风停了、船运价格

小涨），加之 3 月高炉产量低于 2 月产量的预期，3 月铁矿石供需错

配，铁矿石港口库存有累库的可能。预计短期铁矿石价格延续高价格

运行，但 3 月之后铁矿进一步反弹驱动力在减弱，可能呈现高位盘整，

随后再震荡下跌的走势，价格整体下移 5-10 美元，3 月最低价格有

可能出现 80 美金。

四、焦炭

（一）库存变化
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（二）供需情况

因煤矿复产陆续增多和公路运输的逐渐恢复，焦企受原料煤制约

生产的情况已改善，焦企产能利用率小幅增加，部分焦企焦炭库存小

幅积累，但部分煤种供应偏紧依然限制着焦企生产。钢厂方面，随着

运输情况的好转，部分钢厂焦炭库存已补至合理水平，但钢厂受成材

库存以及资金压力影响，生产积极性转弱，停产限产力度持续增加，

个别钢厂有压价意愿。港口现货暂稳运行，成交冷清，集港情况一般。

总体来看，在焦炭供应量增幅不大的情况下，目前焦炭市场供需仍就

相对平衡，但随着供需结构的转变，焦炭价格下行压力将会逐渐显现。

（三）焦企利润
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（四）市场价格

结论：

受疫情影响，国内煤矿复工延缓以及外蒙古闭关延期至 3 月 30

日，带来部分焦煤煤种价格上涨，涨幅 50-100 元/吨，造成焦炭成本

明显抬升。因此，焦炭供应偏紧局面不变，短期价格有支撑。中长期

而言，随着利润驱动焦企开工率回升，运输情况好转，钢企会打压焦

炭价格。预计 3 月焦炭价格整体呈现先平稳后下跌的运行趋势。
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免责声明

此报告版权属长安期货有限公司。未经长安期货有限公司事先书面授权，不得更改

或以任何方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告

中使用的商标、服务标记及标记均为长安期货有限公司的商标、服务标记及标记。此报

告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作参考之用。

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。长安期货力求准确可靠，但对于

信息的准确性及完备性不作任何保证。此报告并不构成任何投资、法律、会计或税务的

最终操作建议，长安期货有限公司不就报告中的内容或对最终操作建议做出任何担保，

投资者若依据本报告做出的投资决策及结果由其本人承担，长安期货有限公司及本报告

作者不就投资者的投资决策或是结果承担任何责任。

投资者对于本报告中的投资建议需要做独立审慎的判断，期市有风险，投资需谨慎。
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长 安 期 货 各 分 支 机 构

公司总部

地 址：西安市浐灞生态区浐灞大道 1 号浐灞商务
中心二期四层
电 话：029-83597668
传 真：0535-6957657

山东分公司

地 址：山东省烟台市经济技术开发区珠江路 10
号
电 话：0535-6957657
传 真：0535-6957657

江苏分公司

地 址：常州市新北区高新科技园 3 号楼 B 座 307
电 话：0519-85185598
传 真：0519-85185598

福建分公司

地 址：福建省厦门市思明区嘉禾路 23 号新景中
心 B 栋 1007-1008 室
电 话：0592-2231963
传 真：0592-2231963

西安和平路营业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206088 029-87206178
传 真：029-87206165

郑州营业部

地 址：郑州市郑东新区商务外环 30 号期货大厦
1302 室
电 话：0371-86676963
传 真：0371-86676962

汉中营业部

地 址：汉中市汉台区东一环路北段康桥枫景一期
三层
电 话：0916-2520085
传 真：0916-2520095

西安经济技术开发区营业部

地 址：西安经济技术开发区凤城八路 180 号长和
国际 E 座 1501 室
电 话：029-87323533 029-87323539
传 真：029-87323539

上海营业部

地 址：上海市杨浦区大连路宝地广场 A 座 1605
电 话：021-60146928
传 真：021-60146926

宝鸡营业部

地 址：宝鸡市渭滨区经二路 155 号国恒金贸大酒
店 21 层
电 话：0917-3536626
传 真：0917-3535371

淄博营业部

地 址：山东省淄博市高新区金晶大道 267 号颐和
大厦 B 座 501 室
电 话：0533-6217987 0533-6270009

金融事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206171
传 真：029-87206163

农产品事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206176
传 真：029-87206176

金属事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87380130
传 真：029-87206165

能源化工事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206172
传 真：029-87206165


	免责声明

