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钢材早报：库存回升，钢价上涨受阻 

发布日期：2018 年 06 月 22 日 分析师：张贵川 电话：023-81157287 期货投资咨询号：Z0002387 

 观点与策略： 

品种 观点 逻辑 策略 

螺纹钢/热卷 多 

宏观经济数据不及预期，中美贸易

战持续发酵，市场情绪将长期受此影响，

但环保限产持续频繁跟进，钢厂利润受

政策保护概率较大，加上期货贴水较深

以及央行降准释放流动性预期的影响，

短期仍可尝试逢低做多的思路。 

RB1810 合约建议

在 3720-3770 区间做

多，有效跌破 3720 止

损；HC1810 合约建议在

3820-3870 区间做多，

有效跌破 3820 止损。 

一、钢材市场信息 

受节日假期和降水的影响，部分地区因出货困难导致库存上升，终端需求下滑明显，叠

加受贸易战和宏观经济双重压力，导致盘面高开低走；截至 21 日收盘，RB1810 和 HC1810 合

约分别收 3773 元/吨（跌 1.15%）、3872 元/吨（跌 0.95%）。 

表格 1：钢材期货盘面信息 

合约 

价格及价差变化(收盘价：元/吨) 成交及变化(万手) 持仓及变化(万手) 

6 月 20 日 6 月 21 日 涨跌 成交量 增减 持仓量 增减 

RB1810 3817 3773 -44 422.48  58.87  341.39  9.95  

RB1901 3638 3604 -34 14.31  -1.16  43.41  1.43  

RB1901-RB1810 -179 -169 10 —— —— —— —— 

HC1810 3909 3872 -37 60.21  7.84  67.65  -0.93  

HC1901 3745 3716 -29 2.17  -0.22  5.71  0.15  

HC1901-HC1810 -164 -156 8 —— —— —— —— 

数据来源：博易大师，文华财经，中信建投期货 
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表格 2：主要地区钢材现货价格及基差（元/吨） 

品种 地区 6 月 20 日 6 月 21 日 涨跌 现货-10 

螺纹钢 HRB400 20mm 

天津 3980 3990 10 217 

广州 4300 4300 0 527 

上海 4130 4170 40 397 

重庆 4300 4300 0 527 

杭州 4160 4180 20 407 

唐山 4040 4060 20 287 

热轧卷板 Q235B 4.75mm 

天津 4220 4240 20 368 

上海 4250 4250 0 378 

重庆 4320 4350 30 478 

乐从 4320 4320 0 448 

方坯 Q235 

唐山 3650 3670 20 

  

江苏 3810 3810 0 

废钢 6-8mm 

唐山 2280 2260 -20 

天津 2120 2100 -20 

上海 2020 2020 0 

广州 2005 2005 0 

重庆 1890 1860 -30 

数据来源：Wind，中信建投期货 

6 月 21 日，螺纹（HRB400,20mm）全国现货价格已经开始企稳回升，全国部分地区均有

10-40 元/吨的跌幅；热卷（Q235B，4.75mm）现货价格稳中有涨，天津、重庆地区分别上涨

20 元/吨和 30 元/吨；方坯 Q235 唐山地区现货价格上涨 20 元/吨，江苏地区继续维持前一日

价格水平；废钢 6-8mm 全国大部分地区价格稳中有降，部分地区下跌 20-30 元/吨。前期环保

限产提振盘面钢价，但需求淡季现货成交偏弱，叠加中美贸易的扰动，近期面临回调压力。 
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二、钢材基差及合约价差 

截至 6 月 21 日收盘，RB1810 和螺纹钢(HRB400 20mm:上海）基差为 397 元/吨，较前一

日走强 84 元/吨，受环保限产提振，期现价格持续上行,淡季不淡，但目前期货贴水较多，长

远来看基差需要修复，基差呈现震荡走弱的趋势；RB1901 与 RB1810 价差为-169 元/吨,较前

一日扩大 10 元/吨，消息刺激下近月合约一般相较于远月合约反应更加灵敏，价差仍将震荡

缩小。 

图 1：螺纹钢期现价格及基差变化（元/吨） 图 2：螺纹钢 5-10 合约价差变化（元/吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                数据来源：Wind，中信建投期货 

图 3：热卷期现价格及基差变化（元/吨） 图 4：热卷 5-10 合约价差变化（元/吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                数据来源：Wind，中信建投期货 
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截至 6月 21 日收盘，HC1810 和热卷(Q235B:4.75mm:上海）基差为 378 元/吨，较前一日

走强 37 元/吨，环保限产叠加产量缩减,导致热卷期现价格震荡上行，期货贴水较多的情况下，

期价震荡强于现价，基差继续高位震荡走弱；HC1901 与 HC1810 价差为-156 元/吨,较前一日

扩大 8元/吨，消息刺激对近月合约的意向大于远月合约，价差开始呈现震荡缩小之势。 

截至 6 月 21 日收盘，螺纹现货利润和盘面利润分别为 1120 元/吨和 866 元/吨；热卷现

货利润和盘面利润分别为 1050 元/吨和 815 元/吨。螺纹和热卷盘面利润差 51 元/吨，现货利

润差 70 元/吨。螺纹与热卷现货利润差震荡收缩,但仍不足以弥补产能转换所带来的成本。目

前，螺纹和热卷都将进入消费淡季，加上新产能的投产，供强需弱的局势较为明显，但短期

内仍受环保限产的影响，加上宏观经济政策对资金流动性的缓解,钢坯涨价推升钢材价格。长

期来看随着环保限产常态化，对市场情绪的影响边际逐渐弱化，现货升水较多的情况下下跌

仍有空间，需求淡季预计成材利润将呈现震荡收缩的走势，并且建材下调的幅度较板材更大。 

图 5：钢材现货利润（元/吨） 图 6：钢材盘面利润（元/吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                数据来源：Wind，中信建投期货 
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三、钢材市场资讯 

1、定向降准在途，流动性或将改善 

据中国证券报消息，20 日，国务院常务会议确定进一步缓解小微融资难、融资贵的一系

列举措，其中就包括定向降准。降准与否的争论料告一段落，但围绕货币政策取向的讨论还

在继续。从目前逐渐形成的共识来看，货币政策放松仍将主要体现在结构上和边际上，资金

面改善的确定性更高；债市投资方面，当前中短期、高等级债券性价比更优。央行适时的流

动性供给，将为货币市场流动性提供托底支撑，同时市场机构对年中流动性潜在风险也有较

充分的预期，并有所准备，年中流动性实际状况可能好于预期。 

2、美商务部批准首批钢铁产品“232”关税豁免申请 

据经济参考报消息，美国商务部 20 日宣布，已批准首批豁免美国“232”关税的钢铁产

品申请。美国商务部当天发表声明称，当天批准了 7 家企业提出的 42 项“232”关税豁免申

请，涵盖从日本、瑞典、比利时、德国和中国进口的钢铁产品。同时，否决了 11 家企业提出

的 56 项钢铁产品“232”关税豁免申请。美国进口钢铝关税问题持续发酵，已经引起全球部

分国家和企业的不满，谈判持续时间越长，将增加对全球经济不确定性的担忧。 

3、钢厂调价信息 

6 月 21 日，西本新干线数据显示，全国共有 15 家钢厂调整螺纹出厂价格，华东地区除

马钢、方大钢厂下调 30-40 元/吨以外，其余钢厂上调 20-100 元/吨；华中地区上调 50 元/

吨；华北地区河钢、亚新钢厂下调 10-30 元/吨，建龙钢厂上调 10 元/吨；调价钢厂以华东区

域为主，价格多为上调。前期环保政策轮番提振钢价，但现货成交不佳，加上 5 月宏观经济

不及预期，贸易战硝烟再起，市场对下游需求预期开始转向悲观，但降准预期目前也是重要

的扰动因素，加剧盘面震荡。
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武汉营业部 

地址：武汉市武昌区中北路 108 号兴业银行大厦 3 楼 318 室 

电话：027-59909520 

杭州营业部 

地址：杭州市上城区庆春路 137 号华都大厦 811 室 

电话：0571-28056982 

太原营业部 

地址：山西省太原市小店区长治路 103 号阳光国际商务中心 A 座 902

室 

电话：0351-8366898 
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地址：成都武侯区科华北路 62 号力宝大厦南楼 1802,1803 
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深圳营业部  

地址:深圳福田区车公庙 NEO 大厦 A栋 11 楼 I 单元 

电话：0755-33378736 

上海漕溪北路营业部 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，中信建投期货力求准确可靠，但对

这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构

成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 

 

全国统一客服电话：400-8877-780  

网址：www.cfc108.com 

http://www.cfc108.com/

