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钢材喜迎三连阳，期货波动高于现货 

钢材：钢材喜迎三连阳，期货波动高于现货 

观点与逻辑： 

昨日，期货市场延续上涨劲头，市场情绪较好，期现货表现良好。截止收盘，螺纹 2205

合约收于 4494 元/吨，较前日收盘价上涨 72 元/吨；热卷 2205 合约收于 4638 元/吨，较

前日收盘价上涨 98 元/吨。现货方面，昨日北京、上海螺纹现货较昨日涨 10 元/吨，整

体市场持稳。成交方面，昨日全国建材成交 13.71 万吨，市场成交较弱，较前日几乎持

平。 

昨日钢联发布的最新数据，表观消费环比微增，五大钢材品种消费合计 908 万吨，较上

周比增 3.7 万吨，其中螺纹消费量 270 万吨，热轧卷板消费量 307 万吨，环比均小幅增

加。产量方面，总产量 928 万吨，较上周增 24 万吨，五大钢材品种合计库存 1315.09 万

吨，较上周增 14 万吨，虽仍处于近年较低水平，但本周库存有所恢复，其中螺纹钢库

存 531 万吨，环比增 10 万吨，热卷库存 300 万吨，环比减少 1 万吨。 

目前钢材整体处于供需双弱局面，短期来看，产量端有所恢复，需求端受季节性走弱影

响，后期库存预计小幅累库，但由于库存处于绝对低位水平，短期影响不大。且废钢价

格走强，使得短流程成本高企，短流程几乎没利润，从而限制了部分供给，叠加冬奥会

对部分产量的压制，钢价易涨难跌，短期震荡为主，建议逢低做多。 

策略： 

单边：逢低布局多单 

跨期：无 

跨品种：无 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：北方地区冬季限产、房地产走势、铁矿石及其他原材料价格等。 

 

铁矿石：钢材产量持续恢复，铁矿期货重返 700 点 

逻辑和观点： 

昨日，钢联公布了本周五大材产销存情况，数据显示：五大材总产量 928 万吨，周环比
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增加 24 万吨，其中螺纹产量 281 万吨，周环比增加 11 万吨，热卷产量 306 万吨，周环

比增加 9 万吨，产量已经连续两周小幅恢复，钢厂复产即为事实，并得到了市场认可。

消费方面，本周五大材消费 909 万吨，周环比增加 4 万吨，传统淡季里，钢材消费不降

反升，极大的提升了原料上涨动能，昨日铁矿石期货强势不改，主力 05 合约重新站上

700 点。截止收盘，铁矿石 2205 合约收于 717 元/吨，较前日上涨 22 元/吨。成交方面，

昨日全国主港铁矿累计成交 158 万吨，远期现货累计成交 149 万吨（11 笔）。 

整体来看，中央经济工作会议要求，明年经济工作要稳字当头、稳中求进，各地区各部

门要担负起稳定宏观经济的责任，各方面要积极推出有利于经济稳定的政策，政策发力

适当靠前；粗钢压产任务已提前完成，预计后期限产将变得更为温和，虽然铁矿仍在高

库存状态，如果成材消费持续向好，有望在产量管制放松后快速向矿端传导（去库）。长

流程钢厂即期利润依旧偏高，叠加钢厂的复产预期及春节前例行补库，仍有望提振矿价。 

策略： 

单边：震荡偏强 

跨期：无 

跨品种：无 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：粗钢压产政策的落地力度和幅度，海运费上涨风险等。 

 

双焦：复产节奏加快，需求好于预期 

观点与逻辑： 

焦炭方面:昨日，国内焦炭市场继续偏强运行，第二轮涨价落地顺利。供给端，受环保影

响，部分焦企仍有限产行为，焦炭产量或减少；需求端，下游钢厂复产节奏加快，焦炭

到货不及日耗，厂内库存延续下滑；现货方面，港口焦炭现货偏强运行，市场交投氛围

较好，贸易商多无低价出货意向。短期看焦炭供需偏紧运行，焦企对后市多乐观态度，

仍有继续提涨预期。 

焦煤方面:5 日甘其毛都口岸通关 58 车，通关持续低位运行，近日蒙煤可交易资源较少，

市场成交冷清。昨日中国煤炭工业协会、中国煤炭运销协会联合发布倡议书，倡议书指
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出要进一步做好煤炭保供稳价工作，另一方面随着焦炭需求继续好转，焦企对原料煤积

极拉运，预计短期内炼焦煤延续偏强运行。 

综合来看，目前煤炭保供力度较大，使得动力煤供给出现了显著的宽松局面。但焦煤产

量开始环比下降，澳煤港存通关完成，蒙煤通关接近于停滞状态，焦煤整体供给仍处绝

对低位。随着下游大规模展开补库，焦煤焦炭现货价格短期预计偏强运行。 

策略：   

焦炭方面：中性偏多  

焦煤方面：中性偏多   

跨品种：无   

期现：无   

期权：无   

关注及风险点：消费强度是否能回归，双焦双控、钢材压产政策落地范围及落实程度，

宏观经济政策，煤炭进出口政策，工信部门的最新政策动态。 

 

动力煤：印尼政策有变 需求支撑较弱 

市场要闻及重要数据： 

期现货方面：近日产地市场依旧维持弱势运行，整体销售情况较为一般，部分煤价受印

尼煤限制出口消息提振有企稳反弹现象，但总体贸易商采购积极性依旧较差，下游需求

支撑较差，暂不具备持续上涨基础。港口方面，受印尼煤出口限制的消息刺激，北港市

场报价有所上涨，但是大部分终端仍在犹豫，发运成本较高，到港成交较少，市场参与

者对后市依旧持悲观态度。进口方面，受印尼煤限制出口的问题，短期对报价有提振作

用，但对国内煤炭进口影响量有限，运价方面，截止上一个交易日，海运煤炭运价指数

（OCFI）报于 891.08 点，环比涨幅 0.55%。 

需求与逻辑：当前供给或出现边际变量，受多重因素影响虽有收缩，但依然处于相对高

位，近日受印尼煤禁止出口消息的刺激，短期对盘面会有提振作用，但最新消息显示，

印尼撤销出口禁令，所以供给宽松的格局难改。考虑到居民用电采暖需求仍有一定支撑，

近期工厂放假增多，工业用电需求有所减弱，以及供给的持续改善宽松，总体来讲，动

力煤整体走势仍将延续偏弱运行态势，同时注意政策变化带来的价格风险。 
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策略： 

单边：谨慎偏空 

期权：无 

关注及风险点：政策的强力压制，资金的情绪，港口再度累库，安检放松，突发的安全

事故，外煤进口超预期。 

 

玻璃纯碱：盘面震荡上行 现货市场持稳 

观点与逻辑: 

玻璃方面，昨日期货盘面震荡上行，05 合约收盘 1806 元/吨，上涨 81 元/吨，涨幅 4.70%。

现货方面，全国样本企业总库存 3874.84 万重箱，环比增加 4.14%，同比上涨 163.66%，

库存天数 19.2 天。浮法产业企业开工率为 88.18%，环比持平。华东地区产销平平，观

望情绪较浓；华中地区多数厂家产销偏低，下游加工厂按需采购；华南地区出货一般，

局部库存小降。整体来看产销较为一般，未有明显改善，现货市场持稳为主。 

纯碱方面，昨日纯碱期货盘面震荡上行，05 合约盘收 2312 元/吨，较上一交易日上涨 75

元/吨，涨幅 3.35%。现货方面，国内纯碱装置开工率为 82.38%，环比下调 0.33%。近期

纯碱装置生产稳定，暂无新增检修计划，预计下周开工暂稳运行。下游需求表现不温不

火，备货积极性一般，多按需采购为主，短期来看，国内纯碱市场走势乏力，供需继续

博弈，对市场持观望态度。 

策略： 

玻璃方面，谨慎看涨，关注生产线及地产端的变化情况 

纯碱方面，中性，关注生产装置、库存变化及下游生产情况 

风险：国内疫情恶化、下游深加工企业及终端地产改善不及预期风险。
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表格 1：黑色商品每日价格基差表 

今日 昨日 上周 上月 今日 昨日 上周 上月

1月6日 1月5日 12月29日 12月6日 1月6日 1月5日 12月29日 12月6日

4770 4770 4750 4830 4930 4920 4850 4850

4550 4540 4550 4710 4710 4710 4680 4780

4960 4960 4990 5200 4830 4830 4750 4870

4494 4444 4315 4359 4638 4568 4456 4546

4314 4258 4124 4191 4496 4421 4300 4388

4675 4630 4567 4576 4820 4780 4734 4747

RB05 419 469 578 616 HC05 292 352 394 304

RB10 456 512 626 784 HC10 434 499 550 462

RB01 238 283 326 399 HC01 110 140 116 103

基差:北京 RB05 283 322 462 582 基差:天津 HC05 162 232 314 324

180 186 191 168 142 147 156 158

181 186 252 217 182 212 278 201

4320 4280 4270 4340 华北 520 549 528 829

3180 3160 3120 2900 华东 501 580 573 760

2807 2784 2788 2588 3011 2935 2881 2719

28.8 28.3 34.8 21 HC05 456 431 436 637

13.7 13.7 13.4 18.1 HC10 空值 424 416 554

华北 483 503 543 848 HC01 467 607 678 823

华东 472 551 604 825 现货 5.44 5.55 5.75 6.63

RB05 238 270 263 418 05合约 6.47 6.58 6.72 7.39

RB10 空值 222 206 324 10合约 6.59 6.71 6.84 7.24

RB01 292 424 483 617 现货 1.67 1.70 1.74 1.80

华东 -117 -95 -69 253 05合约 1.46 1.45 1.52 1.60

华南 -123 -75 -27 257 10合约 1.49 1.49 1.56 1.60

现货 5.42 5.54 5.80 6.80 现货 17 7 -43 -125

05合约 6.27 6.40 6.51 7.08 05合约 144 124 141 187

10合约 6.33 6.46 6.56 6.92 10合约 182 163 176 197

现货 1.67 1.69 1.76 1.84

05合约 1.42 1.41 1.47 1.53 日照港 2950 2900 2780 2700

10合约 1.43 1.43 1.49 1.53 唐山 2720 2720 2620 2620

吕梁 2740 2540 2460 2460

PB粉 825 807 768 666 3176 3150 2934 2844

超特粉 520 501 468 423 3013 2970 2764 2736

卡粉 1020 987 940 810 3094 3180 2903 2908

- 125 118 100 J05 77 48 135 139

717 694 663 616 J09 88 80 167 114

682 659 629 606 J01 159 18 166 75

703 691 674 592 163 180 171 108

I05 167 170 159 94 -82 30 -31 64

I09 202 240 227 138 吕梁低硫 2450 2450 2280 2200

I01 216 208 182 152 沙河驿蒙5# 2530 2530 2500 2260

I05 -10 -8 -14 -15 港口提澳煤 2450 2500 2500 2650

I09 25 49 43 16 303 303 309 332

I01 26 17 -2 31 2334 2354 2186 1930

I05 - 243 221 85 2184 2183 2065 1876

I09 - 278 255 602 2185 2160 2070 2058

I01 - 246 210 577 JM05 196 176 314 330

JM09 346 348 436 384

JM01 346 370 430 202

期现价差:

港口澳煤港

提

JM05 116 146 314 720

35 35 34 10
期现价差:

澳洲中挥发硬

焦
JM05 -55 -73 136 565

-15 -3 11 -24 150 172 122 54

 现货 3.25 3.27 3.29 3.69 -150 -194 -116 128

 05合约 4.43 4.54 4.43 4.62 现货 1.20 1.18 1.22 1.23

 09合约 4.42 4.51 4.39 4.51 05合约 1.36 1.34 1.34 1.47

158 127 127 98 09合约 1.38 1.36 1.34 1.46

6.37 6.38 6.37 6.37 焦化利润 山西现货 -239 -239 -110 74

项目 合约 项目 合约

螺纹钢 热轧卷板

RB10合约 HC10合约

上海现货 上海现货

北京现货 天津现货

广州现货 广州现货

唐山生铁即时成本 江苏生铁即时成本

铁矿石

长流程

盘面利润

RB05合约 HC05合约

唐山普方坯价格

基差:上海 基差:上海

RB05 - RB10

HC01 - HC05RB01 - RB05

HC05- HC10

长流程

即期利润

RB01合约 HC01合约

张家港6-8mm废钢

I01合约

长流程

盘面利润

短流程

即期利润

卷矿比

螺矿比

卷焦比

螺焦比

卷螺差

日青京曹

四港最低

价

J05合约

基差:日照

港现货

J09合约

J01合约

I05合约

普氏62%美金指数

I09合约

全国建材成交(万吨)

长流程

即期利润

焦炭 焦煤

焦炭现货价

格:准一级

全国废钢到货(万吨)

主港铁矿成交(万吨)

I01 - I05

J01-J05
基差:

PB粉

J05-J09

9 7

JM01 - JM05

中间价:美元兑人民币

JM05合约

 焦矿比

JM05 - JM09

焦炭/焦煤

比

I05 - I09

基差:

超特粉

期现价差:

沙河驿蒙5#

基差:

普氏指数

焦煤现货价

格:主焦

澳洲中挥发硬焦CFR中

JM09合约

关注品种

主力合约

基差

超特粉 12 14

JM01合约
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790 790 850 1090 ZC03 103 94 178 388

- - - - ZC05 93 87 168 414

- - - - ZC07 77 74 146 378

- - - - ZC09 94 95 167 411

ZC11 87 82 - 381

687 696 672 702 ZC01 130 128 61 263

697 703 682 676 -11 -7 -10 26

713 716 704 712 -15 -13 -22 -36

696 695 683 679 16 21 21 33

703 708 - 709 -7 -13 - -30

660 662 789 827 - - - -

1175 1176 1279 1353 -27 -34 117 126

沙河安全 1940 1940 2097 2130 FG05 134 207 338 179

武汉长利 2000 2000 2140 2100 FG09 83 174 308 163

1806 1733 1759 1921 FG01 270 240 336 177

1857 1766 1789 1937 -51 -33 -30 -16

1670 1700 1761 1923 -136 -33 2 2

2679 2679 2679 3300

ZC11-ZC01

ZC07-ZC09

FG09合约

ZC01合约

ZC03合约

ZC05合约

CCI 5500K

CCI 5000K

ZC07合约

ZC09-ZC11ZC11合约

基差

玻璃现货

环渤海四港煤炭库存

FG05合约

动力煤

ZC05-ZC07

ZC03-ZC05

ZC09合约

ZC01-ZC03

纯碱:全国平均价

基差

玻璃

FG05-FG09

FG01-FG05FG01合约

秦皇岛 5500K

CCI进口 5500K

 

数据来源：Wind、Mysteel、富宝资讯、隆众、华泰期货研究院 

图 1： 全国建材每日成交（周均）      单位：万吨  图 2：全国建材每日成交（5 日移动平均） 单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 3：主要港口铁矿每日成交（周均）  单位：万吨  图 4：主要港口铁矿成交（5 日移动均值） 单位：万吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 5：全国钢厂废钢每日到货（周均）    单位：万吨  图 6：钢厂废钢每日到货（5 日移动平均） 单位：万吨 

 

 

 

数据来源：富宝资讯 华泰期货研究院  数据来源：富宝资讯 华泰期货研究院 

图 7：上海螺纹与主力合约基差       单位：元/吨  图 8：上海热卷与主力合约基差      单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 9：青岛港 PB 粉与主力合约基差   单位：元/吨  图 10：青岛港金布巴与主力合约基差    单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 11：日照港准一级焦炭与主力合约基差 单位:元/吨  图 12：沙河驿蒙 5#焦煤与主力合约基差 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 13：澳洲焦煤与主力合约基差        单位：元/吨  图 14：动力煤主力合约基差           单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 15：北方四港煤炭库存           单位：元/吨  图 16：玻璃主力合约基差             单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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