
                  
 

        

  
 

 

宏观方面，根据芝商所的“美联储观察”工具显示，目前市场主流认为美联储在1月末的会

议上继续“按兵不动”，而3月降息的概率在50%附近。市场普遍认为在5月份前美联储至少会降

息一次，即将利率调低25个基点。美联储降息后，大宗商品价格偏强，降息利多2024年3-5月国

内钢材价格。 

 

 

2024年一月地方债发下已经开始，预计2024年地方政府债券发行规模为8.05万亿—8.11万亿

元，较2023年略减少。不过可能存在部分额外供给的超预期情况。2024年地方专项债规模会在去

年的基础上进一步增加，达到4万亿元左右。预计前三季度地方债发行会适度加力，全年总体保

持均衡，将对基建投资形成有力支撑。 

产业方面，焦炭第二轮提降后焦企出现亏损并减产。当前铁矿现货高企，钢厂处于亏损状态，

钢厂对炉料需求处于低位，铁矿价格高企，钢厂谨慎补库。当前是钢材冬储的时候。每年冬储情

况影响春节后的行情。一般春节后行情走势与冬储情绪有反向关系。如果冬储热情高涨、积极冬

储，春节后行情往往出现下跌。如果无人冬储，春节后出现大涨的可能性较高。当前冬储情绪不

高，春节后出现提涨概率性较高。在春节前可以逢低买入，用于冬储。 

 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

农历 冬储心态 春节后行情 

2015年底-2016年初 无人冬储 行情大涨 

2016年底-2017年初 热情高涨，积极冬储 行情大跌 

2017年底-2018年初 节前亢奋、积极冬储 行情大跌 

2018年底-2019年初 积极性不高、观望较多 行情平稳 

2019年底-2020年初 节前亢奋，积极冬储 行情大跌 

2020年底-2021年初 无人冬储，钢厂被逼自储 行情大涨，历史牛市 

2021年底-2022年初 信心不足、积极性不高 先回调，再涨 

2022年底-2023年初 信心有所恢复、上游主动储 先回调、再涨，3月15日后大跌 

2023年底-2024年初 库存无压力、冬储情绪不高 春节后提涨的可能性较高 

 

 

一、螺纹 

根据钢联数据，当前钢厂高炉螺纹利润每吨亏损195元左右，亏损幅度与上周几乎持平，当

前钢材消费淡季，短期价格承压。但3-5月螺纹消费旺季，可以逢低买入价格。 

策略：做多05合约 

入场：3830-3860 盈利目标：3970-4000 

盈亏比：2.8 止损区间：3780-3810 

 

项目 当前值 周涨跌 

螺纹现货仓单成本 3970 -20 

螺纹期货合约 收盘价 基差 

RB05 3915 55 

RB10 3886 84 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

项目 日期 2024/1/19 2023/1/12 周环比 月同比 年同比 

产量 长流程产量 199.9  207.6  -3.7% -10.7% -7.8% 

短流程产量 34.3  34.9  -1.7% -9.0% 2346.4% 

螺纹总产量 234.2  242.4  -3.4% -10.5% 1.8% 

库存 35城市库存 470.2  448.5  4.9% 28.3% -17.7% 

钢厂库存 178.9  184.1  -2.8% -7.2% -8.6% 

表需 表观需求 217.55 218.63 -0.5% -8.6%  

数据来源：我的钢铁、华鑫期货有限公司 

 

 

 

 

二、热卷 

可以逢低买入。 

 

策略：做多HC05合约 

入场：3970-4000 盈利目标：4100-4130 

盈亏比：2.6 止损区间：3920-3950 

 



                  
 

        

  
 

 

项目 当前值  

热卷仓单成本 4050 -20 

热卷期货合约 收盘价 基差 

HC05 4032 18 

HC10 3976 74 

 

热卷项目 2023/1/19 2023/1/12 周环比 月同比 年同比 

产量 热卷产量 293.8  303.8  -3.3% -7.3% -2.4% 

库存 33城市库存 222.9  221.0  0.9% -0.6% -6.1% 

钢厂库存 81.3  83.0  -2.1% -9.6% -1.6% 

表需 表观需求 293.67 301.56 -2.6% -7.7% 1.3% 

数据来源：我的钢铁、华鑫期货有限公司 

 

 



                  
 

        

  
 

 

 

 

三、卷螺价差 

当前卷螺现货价差处于历史平均水平附近。 

日期 2024/1/19 2023/1/12 

杭州卷螺现货价差 130 110 

卷螺期货价差 HC05-RB05 117 124 

HC10-RB10 90 96 

数据来源：我的钢铁、华鑫期货有限公司 



                  
 

        

  
 

 

四、铁矿 

钢厂主动检修，日均铁水产量220万吨附近，产量较低，铁矿港口库存开始累库，铁矿现货

承压，当前铁矿现货价格130美金附近，价格处于历史同期高位。同时铁矿被四大矿山高度垄断

，中国铁矿对外依赖度高达80%，被“卡脖子”较严重。 

风险提示：博弈激烈、高基差。 

项目 2024/1/19 周涨跌 

铁矿仓单成本 1100 -11 

铁矿期货合约 收盘价 基差 

I05 957 143 

I09 881 218 

数据来源：Wind、华鑫期货有限公司 

 

项目 日期 2024/1/19 2023/1/12 周环比 月同比 年同比 

库存 45港口库存 12641.9 12621.11 0.16% 6.41% -4.2% 

铁矿钢厂库存 9981.49 9785.83 2.00% 10.82% -2.54% 

需求 日均疏港量 319.30 312.73 2.1% 4.2% -2.5% 

日均铁水产量 221.91 220.79 0.51% -2.09% -2.06% 

数据来源：我的钢铁、华鑫期货有限公司 

 



                  
 

        

  
 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。

本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一

切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻于

至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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