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月报·钢材

20160305 货币贬值 超跌反弹

螺纹铁矿自 2016 年以来总体保持超跌反弹势头，螺纹铁矿现

货价格一路走高，反弹幅度较大，铁矿普氏价格指数重回 50 美元上方

徘徊。

个人认为影响此次行情大幅反弹的主要原因是汇率因素人民

币持续贬值预期导致，而政府的财政政策货币政策的措辞以及央行近

期的降息降准动作，不断推升通胀预期，数据上一月信贷额度放量大

涨，同时房地产方面不断出台新政，加速房地产去库存进程。

螺纹铁矿基本面实际变化不大，但供给侧改革给市场带来的预

期效果大于实际，减产主要是由于产能过剩，去产能已经落实到纲领

性文件。需求方面房地产市场冷热不均，与上一次地产黄金时期相比

有着本质性区别，资金多数青睐质优的一线城市地产。铁矿石供过于

求基本面不变，海外矿山没有减产意向，而是不断通过削减成本来挤

压对手空间，矿山企业巨头全部出现利润大幅缩减，价格战进入尾声，

暂时没有矿山退出，国内原矿产量受影响较大。

操作思路上需要有所转变，基本面虽然变化不大，但政府给市

场带来的预期有着巨大的变化，短期内尝试摸顶操作的行为有着较大

风险，顺应市场趋势，螺纹铁矿前期经历超跌后需要又一波反弹修复

行情，预期螺纹后期波动区间在 2000-2150之间波动，铁矿后期波动区
间在 390-420之间波动运行。

万超宇 分析师
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一． 宏观要闻
2016 年 2 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.0%，低于上月 0.4 个百分点。

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数高于临界点，新订单指数、

从业人员指数、供应商配送时间指数和原材料库存指数低于临界点。

中国人民银行２月２９日宣布，自３月１日起，普遍下调金融机构人民币存款准备金

率０．５个百分点。

人民银行称，此举旨在保持金融体系流动性合理充裕，引导货币信贷平稳适度增长，

为供给侧结构性改革营造适宜的货币金融环境。

这是今年央行首次降准。２０１５年人民银行五次下调存款准备金率。

财政部、国家税务总局、住房城乡建设部联合发布《关于调整房地产交易环节契税 营

业税优惠政策的通知》，自2016年2月22日起调整房地产交易环节契税、营业税。

通知对于个人购买 90 平方米及以下的住房，无论是唯一还是第二套改善性住房，均

减按 1%的税率征收契税；面积为 90 平方米以上的，唯一住房减按 1.5%的税率征收契税，

第二套改善性住房减按 2%的税率征收契税，同时刺激首套和改善性需求。另外，营业税的

减免主要体现在个人将购买 2 年（含）的住房对外销售，免征营业税。原来的规定是：个

人将购买 2 年以上（含 2 年）的普通住房对外销售的，免征营业税，而非普通住房按照其

销售收入减去购买房屋的价款后的差额征收营业税。减免了非普通住宅的营业税。

第十二届全国人民代表大会第四次会议在人民大会堂开幕，听取国务院总理李克强作

政府工作报告，审查计划报告和预算报告，2016 年重点工作

1．宏观经济政策要点 2016 年 GDP 目标为 6.5%-7% 2016 年积极的财政政策要加大力

度，稳健的货币政策要灵活适度。预计 2016 年财政赤字率 3%，财政赤字 2.18 万亿元，比

2015 年提高 0.6 个百分点。预计 2016 年广义货币 M2 增长 13%左右。中国 2016 年计划城镇

失业率控制在 4.5%以内。中国 2016 年预期社会消费品零售总额增长 11%，预期全社会固定

资产投资增长 10.5%。 全面实施营改增 从 5月 1 日起，将试点范围扩大到建筑业、房地产

业、金融业、生活服务业，并将所有企业新增不动产所含增值税纳入抵扣范围，确保所有行

业税负只减不增。

2．金融体制改革要点：加快改革完善现代金融监管体制，实现金融风险监管全覆盖，

李克强总理在作政府工作报告时说，深化金融体制改革。加快改革完善现代金融监管体制，

提高金融服务实体经济效率，实现金融风险监管全覆盖。深化利率市场化改革。 促进多层

次资本市场健康发展，适时启动“深港通” 李克强指出，推进股票、债券市场改革和法治

化建设，促进多层次资本市场健康发展，提高直接融资比重。适时启动“深港通”。

http://baike.sososteel.com/doc/view/69421.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/67010.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/72672.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/39146.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69427.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/68762.html
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3．供给侧改革要点：着力化解过剩产能和降本增效 着力化解过剩产能和降本增效。

重点抓好钢铁、煤炭等困难行业去产能，坚持市场倒逼、企业主体、地方组织、中央支持，

运用经济、法律、技术、环保、质量、安全等手段，严格控制新增产能，坚决淘汰落后产能，

有序退出过剩产能。采取兼并重组、债务重组或破产清算等措施，积极稳妥处置"僵尸企业"。

完善财政、金融等支持政策，中央财政安排 1000 亿元专项奖补资金，重点用于职工分流安

置。采取综合措施，降低企业交易、物流、财务、用能等成本，坚决遏制涉企乱收费行为。

大力推进国有企业改革 李克强总理在作政府工作报告时说，大力推进国有企业改革，今明

两年，要以改革促发展，坚决打好国有企业提质增效攻坚战。 大幅放宽电力、电信、石油

天然气等领域市场准入 今年要启动一批“十三五”规划重大项目 完成铁路投资 8000 亿元

以上、公路投资 1.65 万亿元，再开工 20 项重大水利工程，建设水电核电、特高压输电、智

能电网、油气管网、城市轨道交通等重大项目。中央预算内投资增加到 5000 亿元。 推进房

地产市场平稳健康发展，因城施策化解房地产库存 李克强表示，要推进城镇保障性安居工

程建设和房地产市场平稳健康发展。今年棚户区住房改造 600 万套，提高棚改货币化安置比

例。完善支持居民住房合理消费的税收、信贷政策，住房刚性需求和改善性需求，因城施策

化解房地产库存。建立租购并举的住房制度，把符合条件的外来人口逐步纳入公租房供应范

围。

4．农业：加快发展现代农业，促进农民持续增收

5．对外开放 深入推进“一带一路”建设，落实京津冀协同发展规划纲要 扩大国际产

能合作，实施一批重大示范项目 促进外贸创新发展

6．环保 今后五年，生态环境质量总体改善

7．民生 实施更加积极的就业政策，鼓励以创业带动就业 今年要实现大病保险全覆盖

城乡低保人均补助标准分别提高 5%和 8%
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二．钢材铁矿相关分析
1.铁矿石库存

截至 3月 4日全国主要港口铁矿石库存 9510万吨，较上周统计数据下降 37万吨，港口
库存近期变化不大，其中澳矿 4689万吨，巴西矿 2325万吨，印度矿 93万吨。

（数据来源：wind）

国内原矿产量同比自从 14 年 9月份开始始终保持在负增长水平，但随着矿价不断提升，

减产幅度将会逐步缩小。

http://baike.sososteel.com/doc/view/46765.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
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需求方面

（数据来源：wind）

唐山钢厂高炉开工率截至 3月上旬为 84.76%，上期值为 83.54%，钢厂高炉开工率如市场反

应情况一样，随着传统春节后需求回暖，钢厂开工率连续回升。

钢厂原料库存

3月上旬数据进口矿平均库存可用天数为24天，铁精粉国内主要钢厂库存可用天数6.36

天，钢厂在春节前进行一轮补货后，库存任然保持在较低水平。

2.螺纹钢供需

（数据来源：wind）
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从上图中数据 2月中旬重点企业粗钢日均产量 155.55 万吨，环比小幅下降 0.56 万吨，

全国粗钢日均产量 205.88 万吨，环比下降 0.25 万吨。供给侧改革钢厂去产能实在必须，节

后钢厂复产后依旧保持较低水平。

截止 3月 4 日螺纹全国库存 636.44 万吨，环比增加 14.85 万吨，库存连续 8周环比增长，

应对节后需求回暖中间商备货积极。

虽然没有 1月份全国房地产数据，但是从百城住宅价格指数来看 16 年 2 月价格指数同比

增加 5.25%，环比增加 0.6%，同比连续 7月回升，切呈现加速趋势。

从城市规模划分来看全国百城住宅价格指数分化较大。
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从上述 3附图中我们可以看出虽然房产价格在各线城市都有所回暖，但是幅度大不相

同，三线城市依旧为负增长，二线城市在持平左右徘徊，而一线城市同比达到 20%左右的上

涨水平。从地产价格各地冷热不均来看，资金更加偏向质优地产，而并不认同地产将再次迎

来一次阶段性上涨黄金时期。

三．螺纹铁矿后市展望与操作建议
从螺纹铁矿近期产业实际数据来看，供需基本面实际变化不大，多数预期大于实际，而

助推资金抄底的也主要来源于汇率的变动以及市场对后期政府出台的刺激政策有较大期望，

从两会工作报告的中也能看出，财政政策以及货币政策都有所动摇，较以往措辞更加偏向积

极方向，而人民币贬值也助推国内商品价格上行，但个人认为此次房地产价格上行以及大宗

商品价格被市场看好，并不是一次阶段性符合经济发展周期的上涨，毕竟在未来五年当中国

内经济增速有所下调，经济下行压力始终存在。

操作思路上需要有所转变，基本面虽然变化不大，但政府给市场带来的预期有着巨大的

变化，短期内尝试摸顶操作的行为有着较大风险，顺应市场趋势，螺纹铁矿前期经历超跌后

需要又一波反弹修复行情，预期螺纹后期波动区间在 2000-2150之间波动，铁矿后期波动区
间在 390-420之间波动运行。


