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螺矿焦下方支撑较强，但向上动力略显不足

观点：

螺纹：年后至今，市场基本呈现“V”型走势，

前期预判 5-6 月份有反弹机会。从基本面而言，

5-6 月份需求增量大于供应增量，市场处于去库存

阶段，支持价格运行，高产量、高库存制约价格

难以形成拉涨动力。整体来看，在宏观预期逐渐

转好，资金持续宽松，价格下有支撑，上无动力，

区间震荡偏强运行为主，幅度参考 100 元/吨。

铁矿：在进口铁矿石基本面没有明显转变之

前，现阶段发运量小于疏港量，港口库存低位徘

徊的状况下，铁矿石价格在85美元左右有强支撑。

按照港口库存推演，短期来看价格支撑强硬，长

期来看也不具备大跌的条件。

焦炭：高速公路恢复收费带动运费上涨，进

而焦炭首轮提涨 50元/吨落地，原料焦煤价格持

续下滑，焦企利润明显回升，高炉开工率达到同

期最高水平，在钢厂需求良好状态下，短期焦炭

价格稳中偏强运行，价格涨幅有望 2轮。
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一、上周市场回顾

（一）螺纹钢

前期预测：预计后期在市场信心逐渐转好，需求保持高位，资金宽松的状况下，市场有望震荡上涨。

实际走势：市场成交较好，市场价格上涨 40-70 元/吨，其中北京、上海 3470-3500 元/吨，西安 3580

元/吨，兰州 3670 元/吨，成都 3700 元/吨。

（二）铁矿石

前期预测：短期来看，价格支撑强硬，长期来看，也不具备大跌的条件。

实际走势：62 普指均价 85.66 美元，周环比涨 2.57 美元，最新 62 普指价格 88.45 美元。

（三）焦炭

前期预测：短期价格仍有一定的反弹空间。

实际走势：焦炭首轮提涨 50 元/吨落地。

（四）周平均利润

周平均利润（剔除费用之后）：

唐山地区钢厂利润 300 元/吨左右；山西地区钢厂利润 220-250 元/吨左右；西南地区钢厂利润

270-300 元/吨；华东沿海地区钢厂利润 250-270 元/吨。
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二、本周市场预测

（一）螺纹钢

结论：年后至今，市场基本呈现“V”型走势，前期预判 5-6 月份有反弹机会。从基本面而言，5-6

月份需求增量大于供应增量，市场处于去库存阶段，支持价格运行，高产量、高库存制约价格难以形成拉

涨动力。整体来看，在宏观预期逐渐转好，资金持续宽松，价格下有支撑，上无动力，区间震荡偏强运行

为主，幅度参考 100 元/吨。

影响因素及市场信息：

1、宏观信息

（1）全球疫情发展形势来看，大部分国家疫情增速进入平台期，部分地区已经开始尝试复工复产，

但由于实际需求无法做到立即复苏，生产端复工也比较缓慢。目前欧洲地区为保证经济发展，汽车行业已

经开始全面复工，欧洲采取更多的防疫措施可能会进一步降低钢厂的竞争力和现金流，并导致更多永久性

关闭，而美国钢铁业的未来可能取决于联邦所讨论的基础设施投资计划的落地情况。根据世界钢协预计，

二季度全球粗钢需求将进一步下降，下降幅度及时间主要受疫情发展程度相关联。

（2）上半年国家推出一系列相当规模的刺激措施来稳经济，保就业，五月份将是国内经济的快速恢

复期，特别是随着两会召开，政策托底措施将得到进一步落实。而下半年中央政策方向指引可能集中在基

建、新基建、扩大内需消费刺激等方面。

2、供应方面

供应方面有见顶迹象。除个别区域以外，华南、西南短流程钢厂恢复至 80%以上的正常开工率水平，

长流程钢厂高炉开工率达 88.28%，达到 2019 年峰值水平，且各大长流程钢厂也在不断调高废钢添加比。

因此，在利润驱动下，后期供应有望横盘至目前的高位水平。

（1）中钢协统计：2020 年 4 月下旬重点钢企粗钢日产 201.20 万吨，旬环比增加 3.10%，月环比增
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加 6.46%，年同比减少 2.47%；生铁日产 183.80 万吨，旬环比增加 3.16%，月环比增加 4.87%，年同比

增加 0.36%；钢材日产 204.20 万吨，旬环比增加 8.77%，月环比增加 6.86%，年同比减少 0.54%。

（2）我的钢铁网建材产量统计：螺纹钢周产量 368.98 万吨，周环比增加 10.46 万吨；线材周产量

153.28 万吨，周环比增加 4.03 万吨。合计周产量 522.26 万吨，周环比增加 14.49 万吨。

（3）我的钢铁网生铁产量统计：247 家钢厂高炉开工率 88.28%，周环比增加 0.65%；日均铁水产

量 236.82 万吨，周环比增加 1.48 万吨。

（4）短流程钢厂：全国 71 家电弧炉钢企周粗钢产量 82.07 万吨，周环比增加 2.18%。平均开工率

为 63.28%，周环比增 3.54%，年同比降 16.05%。本周电炉产能利用率下降，开工率上升，主要是湖北

省电炉陆续复产，设备开工数量上升。但是由于废钢价格持续上涨，钢厂利润被压缩，部分华南和华东地

区主动减产，压缩生产时间，产量下降。

图 1：全国高炉、电炉开工率 单位：%

资料来源：Wind，长安期货

图 2：主要钢厂螺纹钢周产量 单位：万吨 图 3：主要钢厂线材周产量 单位：万吨

资料来源：Mysteel，长安期货 资料来源：Mysteel，长安期货
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供应方面需持续关注两个方面的影响：

一是国外进口利润窗口仍然存在，未来钢坯、钢材等进口量仍将维持高位或是继续攀升（绝对量不大）。

二是制造业不佳，板卷利润不及建筑钢材，加之出口受阻，在利润及价差驱动下，部分钢厂存在将板

卷产量调剂至建筑钢材。

3、需求方面

旺盛的需求表现有望在 5-6 月份延续。螺纹钢本周表观需求继续维持在 440 万吨以上高水平，自 3

月下旬以来，已连续 7 周表观需求超 400 万吨水平（2019 年全年累计 10 次单周需求超 400 万吨）。

水泥销售情况：截止 05 月 09 日，百年建筑网水泥价格指数为 463.28，较上周 461.04 上涨 2.24 点，

本周全国价格指数继续呈上升趋势。

混凝土销售情况：截止 05 月 09 日，百年建筑网混凝土价格指数为 463.85，周环比上涨 0.29%，全

国混凝土行情止跌持稳（年后单边下跌 30 点，上周出现企稳反弹）。

需要关注需求变化的三个方面：

一是房地产在建施工面积基数庞大，基建持续增量，项目赶工期的因素促使二季度需求总量将继续保

持高位，预计二季度需求将创历史新高，单周有望保持在 450 万吨水平。

二是表观需求=真实需求+补库/投机需求，现阶段真实需求依然较为强劲，投机需求受制于前期补库

结束而稍有回落。从工地施工强度分析（施工时间、机械作业、工人投入量等），赶工期连轴转的施工场

景较为普遍，疫情影响近 1 个月多月的空档有望在五六月份追回来。

三是区域需求分化明显，大型城市及新兴区域的需求表现强劲，三四线小城市需求明显萎缩。市场布

局及销售要持续关注区域需求发化。

图 4：螺纹钢表观需求 单位：万吨
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资料来源：Mysteel，长安期货

4、库存变化

库存连续八周下降，但降幅有所收窄。全国五大品种钢材总库存 2519.86 万吨，周环比下降 107.06

万吨，降幅 4%，处于持续降库当中（单周降幅收窄与五一假期统计周期有关）。

（1）社会库存 1810.51 万吨，周环比下降 65.83 吨，降幅 3.51%，年同比增加 567.75 万吨，增幅

45.68%；其中：建材库存周环比下降 55.77 万吨，年同比上涨 431.21 万吨。

（2）钢厂库存 709.35 万吨，周环比下降 41.23 万吨，降幅 5.49%，年同比增加 238.08 万吨，增幅

50.52%。其中：建材库存周环比下降 35.95 万吨，年同比上涨 180.96 万吨。

（3）主要城市社会库存变化（累计降幅）：西安 72 万吨（↓30），兰州 23 万吨（↓7），成都 82

万吨（↓56），重庆 85 万吨（↓62），贵阳 36 万吨 （↓32），郑州 36 万吨（↓17），武汉 48 万吨（12），
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长沙 51 万吨（↓26）。

（4）螺纹钢库存变化推演

按照目前供应数据与需求数据推演，预计 6 月中旬库存将恢复至去年同期水平，整体降库速度较年后

预测的 7 月份提前近 1 个月。

图 5：螺纹钢库存变化推演 单位：万吨

资料来源：钢之家，长安期货

5、期货走势
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图 6：螺纹 2010合约 单位：元/吨

资料来源：文华财经，长安期货

周螺纹 2010 合约强势上涨，进入压力区间。期价处于长期均线上方，MACD 双线向上穿越 0 轴，红

柱扩张，3480-3500 元/吨为压力区间，预计期价反弹至压力区间后承压回落。

（二）铁矿石

结论：在进口铁矿石基本面没有明显转变之前，现阶段发运量小于疏港量，港口库存低位徘徊的状况

下，铁矿石价格在 85 美元左右有强支撑。按照港口库存推演，短期来看价格支撑强硬，长期来看也不具

备大跌的条件。

影响因素及市场信息：

1、库存承压度

图 7：进口矿港口库存与普指价格的关系 单位：美元/吨

资料来源：钢之家，长安期货

库存承压度=全国港口库存/高炉开工率，目前比值为 1.27=1.1189/0.8828，周环比低 0.14；按照理

论模型测算，目前的库存承压度对应普指价格应在 95 美元（背景不同，数据会有偏差），但基本可以判
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断进口矿铁矿石价格高位运行态势不变。

2、供应方面

二季度是外矿传统发运旺季，但目前表现来看，发运总量不温不火。

（1）澳巴发运总量 2263.8 万吨，周环比减少 35.1 万吨。其中：澳洲发运总量 1737.20 万吨，周环

比减少 113.60 万吨，澳洲发往中国总量 1526.90 万吨，周环比增加 1.9 万吨；巴西发运总量 526.60 万

吨，周环比增加 78.5 万吨。

（2）四大矿山发运总量 1882.3 万吨，周环比增加 55.6 万吨。其中：力拓发至中国 602.9 万吨，周

环比减少 18 万吨；必和必拓发至中国 499.9 万吨，周环比减少 13.2 万吨；FMG 发至中国 314.9 万吨，

周环比减少 1.1 万吨；淡水河谷 464.6 万吨，周环比增加 87.8 万吨。

（3）5 月 1 日北方六港到港量 999 万吨，周环比增加 144 万吨，年同比增加 61 万吨。

3、需求方面

全国 64 家钢厂进口烧结粉库存 1625.17 万吨，周环比减少 176.97 万吨，钢厂库存消耗比 25.72，

周环比降 1.08。
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图 8：64家钢厂进口矿烧结粉矿库存 单位：万吨

资料来源：Mysteel，长安期货

4、库存方面

全国 45 个港口铁矿石库存为 11188.96 万吨，周环比减 209.07 万吨，日均疏港量 316.44 万吨，周

环比减少 1.99 万吨（疏港量大增与 5 月 6 日取消高速收费政策有关，大部分钢厂加大了发运）。

5、普指价格走势

图 9：62%普指价格走势 单位：美元/吨
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资料来源：西本新干线，长安期货

（三）焦炭

结论：高速公路恢复收费带动运费上涨，进而焦炭首轮提涨 50 元/吨落地，原料焦煤价格持续下滑，

焦企利润明显回升，高炉开工率达到同期最高水平，在钢厂需求良好状态下，短期焦炭价格稳中偏强运行，

价格涨幅有望 2 轮。

影响因素及市场信息：

1、库存变化

全国 100 家独立焦企库存为 58.13 万吨，周环比下降 3.1 万吨；全国 110 家样本钢厂焦炭库存 471.44

万吨，周环比减少 10.26 万吨；港口库存 345.5 万吨，周环比增加 5.43 万吨。从焦炭的库存总量上来看，

焦炭库存连续三周下降，焦炭供需边际上的改善已经在库存上体现。

图 10：钢厂、焦化厂和港口焦炭库存 单位：万吨 图 11：国内 100家独立焦化厂焦炉生产率 单位：%

资料来源：Mysteel，长安期货 资料来源：Wind，长安期货

2、供需情况

100 家独立焦企焦炉产能利用率 79.83%，周环比增加 1.72%。焦企开工率继续回升，焦炭供需两旺。
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3、焦企利润

目前山西焦化厂开工利润 157.7 元/吨，增 71 元/吨。周焦炭首轮涨价基本落地，部分配煤价格继续

小幅下行，焦企利润明显回升。后期需关注焦煤、钢材价格走势及去产能政策的落实推进情况。

图 12：山西焦化厂现货开工利润 单位：元/吨 图 13：钢焦比

资料来源：钢之家，长安期货 资料来源：钢之家，长安期货

4、焦炭/螺纹钢比值

目前比值为 0.48=1700/3530，周环比持平，年同比高 0.01。2019 年均值 0.50，峰值为 0.56，谷

值为 0.42。
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长 安 期 货 各 分 支 机 构

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

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

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

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

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

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
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