
市场情绪较好 

黑色大幅拉涨 



一、观点综述 

 

以策略管理为核心 

需要重点关注的消息： 

 

①工信部压减粗钢。何时会出细则？是按照年度目标压减还是月度目标压减？会不会伴随有进出口政策的改变，来缓解供需矛盾？两会

前会不会提出细则？ 

②控制碳排放。如何实现？年度？月度？实时监测？预计会是十四五的规划的重要内容，涉及行业较广。会不会在两会之前就有进一步

的信号传出来？ 

③持续收回流动性。是逆季节性行为，难道两会后再释放？每天持续关注。 

④地产政策能不能放松？拿地不佳，影响下半年之后的用钢趋势。 

④钢材出口退税可能要出现大幅下降。对远月热卷较为利空；对钢厂利润利空。 

 

 



一、观点综述 

 

以策略管理为核心 

各品种核心逻辑和策略建议： 

 

【螺纹】节后钢材期现货预期均较好，携手大幅上涨。目前螺纹产量远高于往年，同比去年同期高30%，库存仅低于去年，由于绝对高产量，预计接下来2周

库存仍将增加，从往年的季节性走势来看，库存可能到3月初才会见顶，2020年库存高点为3月中旬的2180万吨，预计今年将在3月中上旬出现高点，预计在

1900万吨左右，库存高点略低于去年。由于今年高炉达产产量较高，螺纹如像往年一样去库，则消费将要高于去年的10%左右才可达到，即再创历史新高，

我们认为难度较大。目前弱现实强预期支撑盘面上涨，但是地产拿地数据持续不佳，地产政策仍趋于收紧，可能会导致接下来的实际消费，以及对于下半年之

后的预期逐渐转产，关注做空机会。预计实际需求或者相关指标没有走弱之前，价格仍会偏强震荡，下周将开启需求的第一波启动，关注强度。 

【热卷】产量波动较大，热卷基本面相对不够明确，国际钢材价格来看卷板国际价格较强，可能与制造业的全面恢复有关，长线热卷需求将较好。短期来看，

国内的热卷社会库存在加速累库，这是利空的信号。长线政策上可能有的干扰是出口退税的问题，对热卷利空。热卷驱动性不强，仍定性为跟随品种，卷螺差

到目前也无明确操作空间。暂时观望。 

【铁矿】供应方面中性，澳洲飓风和巴西雨季随着一季度结束将慢慢走远，预计发运量将逐步回升，环比1-2月份，算是利空。需求方面，利多，铁水产量高

于往年，同时随着旺季来临，钢厂的产量会继续提升，对铁矿的需求是利多的。总体来看，铁矿供需基本面是中性。政治因素是压减粗钢和碳排放什么时候会

提出来，如果两会前后提出来的话，影响在于：①盘面最划算的交割品现在是超特粉（折盘面1220附近，低品资源），一旦提出低品资源将被甩货，盘面基

差已经收窄的情况下，05合约也将不具有继续上行的动力。②远月合约长线利空，那么大资金将把铁矿09合约配成空头。③内外盘价差会继续扩大，外盘定

价是中高品澳粉，内盘则变成低品粉，劈叉会更严重。 

 

策略建议： 

        I2209合约1000以上，关注做空机会，政策一旦落实，则下行空间较大，短期成材的单边趋势对铁矿是较大的干扰。 

        RB/HC2105合约，基差都比较小，同时我们认为后期供需基本面利空，因此关注做空的机会。 



期货价格大幅拉涨 

 

以策略管理为核心 



二、钢材消费季节性低位，3月初开始明显季节性提升 
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二、钢材产量同比较高，后期短流程有较大的回升空间 
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三、库存增速均较快 
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三、钢材厂内库存 
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四、钢材利润近期扩大，将进一步刺激产量 
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四、钢材基差偏低水平 
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五、钢材供需平衡表 
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       本周钢材消费开始回升，但是还没过正月十五，回升还是季节性较

慢。预计3月上旬需求将出现季节性快速回升，但是考虑到今年两会在3

月5号到25号，可能需求回升的没有那么快。 

        供应看，产量绝对值较高，且后期短流程的回升有较大的空间，那

么预计后期的产量将持续处于历史同期高位，将导致库存的下降较慢。 

        2020年较高的消费和前期较低的产量才带来了库存的快速下降，

2021年在库存和产量均较高的情况下，对消费的要求非常高。 
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六、后期供应将开始回升 
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七、铁水同比高位，铁矿需求较高 
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八、铁矿石库存持续增加 
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      本周铁矿港口库存小幅增加，按照发货来看，预计接下来两周

到货要下降了，但是随着天气的好转，压港将缓解，因此港口总

库存预计会保持小幅波动。 

       钢厂库存季节性中等偏高水平，季节性看后期将是降库存的走

势。 



九、铁矿石基差大幅回落，同比仍偏高 
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十、铁矿石供需平衡表 
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       铁矿需求，预计后期铁水产量将有增加空间，即铁矿需求将保

持高位。 

       铁矿总体供应量后期将缓慢回升，一方面是澳洲巴西恶劣天气

结束，发货将回升；另一方面非主流资源在高矿价刺激下也会有增

量；其次，国内铁矿的供应量也较高。 

        铁矿压港将随着天气好转而缓解，库存释放到港口库存中去，

因此预计铁矿总库存保持小幅增加的态势。 
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