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黑色商品冲高回落，本周震荡走势为主

观点：

螺纹：经近期螺纹钢价格连涨后，下游采购需求有所

消退，市场谨慎心理增显。上周建材库存降幅进一步扩大，

其中华东、西南、华北等地降幅明显，对市场有所提振，

目前正是项目施工旺季，国内项目加速复工及新基建开

工，建材需求释放仍有较强预期。加之唐山限产逐步落实，

期货市场或震荡坚挺，现货市场也有提振。但目前市场供

应快速增长，高库存压力持续，谨慎心理未消除，预计本

周螺纹或以震荡偏强为主。

热卷：近期热卷盘面震荡走强，现货市场交投氛围显

活跃，价格顺势跟涨。钢厂开工高位，产量小幅增加，库

存呈现下降，盈利相对增加，对市场信心有所提振。但受

终端需求增长速度趋缓，出口量减少等影响，市场预期仍

是谨慎，预计本周热卷震荡运行为主。

铁矿：目前钢企库存水平仍较低，且钢厂开工率保持

高位，刚性需求仍支撑铁矿石价格，但唐山地区 4月后期

的环保限产力度加大，铁矿石需求或有一定的减弱。矿山

发货量回升，目前疏港量较高，港口库存暂未大幅上涨，

但仍有累积的预期。预计本周铁矿价格或震荡运行。

焦炭：当前焦企开工高位运行，利润低位，场内库存

降低，出库有所好转；高炉开工继续提升，焦炭刚性需求

向好，但钢企成材库存高位，采购焦炭积极性并不高，且

唐山环保限产程度将加大，或对焦炭需求有所抑制，短期

焦价上涨难度较大；港口贸易订单较少，现货成交乏力，

库存增幅减弱。预计本周焦炭价格持稳运行。
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一、上周市场回顾

（一）概述

上周国外的肺炎“疫情”仍处于蔓延期，尽管美国及欧洲的“疫情”出现平稳迹象，但其经济和生活

的恢复还需时日，世界经济衰退预期更加明显，对我国经济恢复、市场预期的直接影响越来越显现。而我

国“疫情”外防输入、内防反弹压力加大，低风险地区防控措施进入常态化，部分地区“疫情”防控等级

提高，对经济、生活恢复，企业复工、达产仍有影响。目前正是传统的钢铁需求旺季，基建施工、房地产

项目全面开工，建筑钢材需求保持较大的增长，加工制造业终端用户对钢材需求仍有一定释放，整个钢材

需求保持较快增长。上周长流程钢企高炉开工率继续小幅上升，电炉钢企利润明显回落，电炉产能利用率

继续增加；转炉废钢加入量明显提高。螺纹资源供应大幅增长，卷板产量亦有回升，整个市场资源供应快

速增长；钢材库存总量和社、厂库存连续回落，虽然整体市场库存处于高位，但部分区域螺纹钢库存降幅

较大。现实的需求持续增长，增强了市场的信心，成为支撑市场价格的主要因素，而铁矿石、焦炭的震荡

坚挺，废钢价格快速回升，电炉钢利润明显回落，有力支撑钢材底部价格。上周在国际金融市场回暖、国

内现实需求增长和环保限产等消息刺激下，周内黑色期货市场表现震荡上涨的行情，现货市场价格呈现震

荡偏强走势。

现货钢材市场价格总体呈震荡上涨行情；铁矿石市场价格震荡调整，中低品价差趋小；焦炭价格在钢

焦企博弈中持稳运行。

（二）基差情况

图 1：螺纹 2010合约 图 2：螺纹钢期现基差
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资料来源：文华财经，长安期货 资料来源： ，长安期货

上周螺纹震荡调整，期螺连续突破 3400 未果，上方抛压明显。下周或延续震荡关注 3330-3430 区

间调整。螺纹钢上海价格与螺纹主力合约 2019 年期现价差均值为 313，目前价差为 217，周同比增加 13，

目前基差明显低于去年均值。

图 3：热卷 2010合约 图 4：热卷期现基差

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源： ，长安期货

上周热卷震荡调整，40 日均线 3280 遇阻，上方抛压明显，预计下周热卷或延续震荡围绕 3180-3280

区间调整。热卷 2019 年期现价差均值为 164，目前基差为 105，周同比扩大 24，当前基差明显低于去年

平均水平。

图 5：铁矿 2009合约 图 6：铁矿石期现基差
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资料来源：文华财经，长安期货 资料来源： ，长安期货

上周铁矿石震荡走强，上方遇阻。预计下周延续震荡，关注 595-620 区间调整。铁矿石日照港 PB 粉

与主力合约 2019 年期现价差均值为 103，目前价差为 106，基差周同比收窄 12，和去年平均水平差不多。

图 7：焦炭 2009合约 图 8：焦炭期现基差

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源： ，长安期货

上周焦炭震荡，1750 一线遇阻，预计下周焦炭延续震荡，关注 1700-1750 区间调整。日照港一级焦

炭 2019 年期现价差均值为 181，目前基差为 182.5，基差周同比扩大 12.5，略大于去年均值。

二、基本面信息

（一）螺纹钢

1、供应

上周全国重点建材企业轧线开工率为 83.41%，较上周增 0.71%。螺纹开工率为 84.24%，较上周增

0.99%。线材开工率为 82.65%，较上周增 0.46%。

螺纹钢轧线变动情况：河北新兴铸管、河北承钢各复产一条轧线；江苏连云港兴鑫检修一条轧线。

线材轧线变动情况：河北裕华、河北宏兴、河北唐银、江苏沙钢、山东潍钢各复产一条轧线；河北德

龙、河北金鼎各检修一条轧线，江苏中天检修两条轧线。
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2、需求

上周上海市场终端线螺日均采购量 28800 吨，周环比增加 3100 吨。

图 9：上海终端线螺日均采购量 单位：吨/日 图 10：螺纹社会库存 单位：万吨

资料来源： ，长安期货 资料来源： ，长安期货

3、库存

上周五大主流品种钢材社会库存 2136.75 万吨，其中螺纹 1141.7 万吨，较前一周降 69.3 万吨；线

材 365.12 万吨，较上周降 11.51 万吨。

4、价格

上周（4 月 10-16 日）建材市场冲高后部分小幅回落，总体价格小幅上涨。
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5、后市观点

经近期螺纹钢价格连涨后，下游采购需求有所消退，市场谨慎心理增显。上周建材库存降幅进一步扩

大，其中华东、西南、华北等地降幅明显，对市场有所提振，目前正是项目施工旺季，国内项目加速复工

及新基建开工，建材需求释放仍有较强预期。加之唐山限产逐步落实，期货市场或震荡坚挺，现货市场也

有提振。但目前市场供应快速增长，高库存压力持续，谨慎心理未消除，预计本周建筑钢材市场或以震荡

调整为主。

（二）热轧卷板

1、供应

上周调查在统全国重点钢企热卷轧线共计 83 条，在产 79 条，其中柳钢和迁安轧一各复产一条轧线，

全国开工率和日产量均增加。
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2、价格

上周热卷板现货市场价格震荡上涨，整体成交稍显放量。

3、后市观点

近期热卷盘面震荡走强，现货市场交投氛围显活跃，价格顺势跟涨。钢厂开工高位，产量小幅增加，

库存呈现下降，盈利相对增加，对市场信心有所提振。但受终端需求增长速度趋缓，出口量减少等影响，

市场预期仍是谨慎。预计本周热卷震荡运行为主。

（三）铁矿石

1、供应

上一期（4 月 6-12 日）澳洲、巴西发货总量减少，北方六港到港量增加。

4 月 16 日海运指数（BDI）为 726 环比上周增 91，BCI887 环比上周增 346。

图 11：海运指数 图 12：全国高炉开工率 单位：%

资料来源： ，长安期货 资料来源： ，长安期货

2、需求
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上周全国样本钢企高炉开工率 88.97%，较前一周增 1.53%，西北地区样本钢企高炉开工率 88.15%，

较上周增 3.6%。

图 13：西北样本钢厂高炉开工率 单位：%

资料来源： ，长安期货

3、库存

上周全国重点钢厂进口矿库存总量为 4438.54 万吨，库存使用天数 29.23 天。

上周进口矿库存续降，港口现货价格波动较大，且唐山地区执行 4 月的环保限产，加之部分钢企降低

期货的库存，因此库存续降。
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全国 45 个港口铁矿石库存 11635 万吨，较前一周增 26 万吨，其中澳矿 6474 万吨，较前一周增 31

万吨，巴西矿 2805 万吨，较前周降 19 万吨；贸易矿 5613 万吨，较前周降 83 万吨。

4、价格

上周铁矿石港口现货价格震荡运行。连云港 PB 粉资源偏紧，价格上涨。超特粉等低品资源价格坚挺，

中品资源价格震荡持稳，中低品价差缩小。块矿溢价小幅上涨，球团溢价下跌。

上周国产铁精粉市场涨跌互现。唐山地区矿山、选厂挺价惜售，价格小幅上调；东北地区钢企持续压

价，主流价格降幅较大。
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3、焦炭采购价

上周焦炭市场首轮提涨未有落地，焦炭市场暂稳运行。

4、后市观点

当前焦企开工高位运行，焦企利润低位，场内库存降低，出库有所好转；高炉开工继续提升，焦炭刚

性需求向好，但钢企成材库存高位，采购焦炭积极性并不高，且唐山环保限产程度将加大，或对焦炭需求

有所抑制，短期焦价上涨难度较大；港口贸易订单较少，现货成交乏力，库存增幅减弱。预计本周焦炭价

格持稳运行。
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三、综合分析

（一）整体判断

预计本周国外的“疫情”或进入平缓期，国内“疫情”输入得到有效遏制，多数地区“疫情”防控进

入常态化，钢铁行业密切相关的企业复工、达产基本到位，基建施工、房地产项目全面开工，钢铁需求旺

季的特征将明显体现，其中建筑钢材需求仍将有一定的增长，加工制造业终端用户对钢材需求仍有释放空

间。然而国内外“疫情”对国内钢铁市场的影响越来越显现，钢材需求增长或有减缓，出口订单继续减量，

市场对持续需求增长的预期仍存观望。周内唐山地区环保限产比例加大，主要地区高炉增产速度趋缓或平

稳；电炉企业产量仍小幅增加；转炉废钢加入量或将较大幅上升，整个市场资源供应将继续明显增长。预

计多数钢企厂内产品库存还将降低，销售订单不足状况有所好转，资金压力继续减轻；主要品种社会库存

继续下降，降幅或有减缓。市场总体继续保持“供需双增”的局面。周内正是贸易商加快回收资金，还款

订货阶段，市场或以出货为主，加快资金回收操作，市场库存压力难有减轻。废钢价格继续上涨，矿石、

焦炭价格难有降低，螺纹钢价格底位支撑作用进一步显现，而我国或继续出台利好政策、唐山地区钢企限

产消息提振，加之美国、欧洲“疫情”好转，复工复产启动，市场情绪或继续改善。国内期货市场或表现

震荡坚挺为主。

预计本周螺纹、铁矿总体呈偏多震荡调整行情；热卷、焦煤震荡调整为主；焦炭价格在钢焦企博弈中

窄幅震荡运行。

（二）重点关注

美、欧等“疫情”国的复工启动；我国复工、达产程度；唐山地区高炉实际限产情况；钢材社库存、

厂库存的降低；主要钢企 5 月份销售政策及订单组织；1 季度我国经济数据和经济刺激政策出台。

（三）操作建议

螺纹 10、铁矿 09合约建议震荡偏多操作为主；热卷、焦煤、焦炭合约建议暂且观望为宜。
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免责声明

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和试用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。
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地 址：山东省淄博市高新区金晶大道 号颐
和大厦 座 室
电 话：

西安和平路营业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

郑州营业部

地 址：郑州市郑东新区商务外环 号期货大厦
室

电 话：
传 真：

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：
传 真：

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 号长
和国际 座 室
电 话：
传 真：

上海营业部

地 址：上海市杨浦区大连路宝地广场 座
电 话：
传 真：

宝鸡营业部

地 址：宝鸡市渭滨区经二路 号国恒金贸大
酒店 层
电 话：
传 真：

能源化工事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

金融事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

农产品事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

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：
传 真：
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