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内容提要 

铁矿石：震荡 

铁矿石 8 月冲高回落。港口库存方面，上周全国 45 个

港口铁矿石库存为 14733.23 万吨，环比下降 228.68 万吨，

发货量方面，澳洲、巴西铁矿石发货总量 2374.8万吨，环比

增加 75.7万吨，其中澳洲发往中国环比减少 8.2万吨。目前

外矿发货总量仍有小幅增加，但澳洲发往中国的量有小幅走

低，短期来看巴西澳洲整体发货保持平稳，后续港口检修不

多，预期发货量继续小幅上涨。供应方面整体来看依然较为

充裕，目前外矿发货仍然较好，铁矿石港口库存虽然处于高

位，但近期出现连续的下降，对矿石有一定支撑。 

钢厂方面，上周全国 163 家钢厂高炉开工率 66.71%，

环比增加 0.27%；高炉产能利用率 76.54%，环比增 0.13%；

钢厂盈利率 83.44%，环比降 0.61%；上周铁水产量小幅增加，

汾渭地区的环保检查对铁水产量暂时影响有限，但目前全国

环保依然较严，唐山地区因为天气因素再次限产，整体看全

国铁水产量保持平稳。钢厂矿石库存方面，截止上周，全国

64家样本钢厂进口烧结粉总库存 1872.45万吨，环比下降 48

万吨；烧结粉总日耗 63.78 万吨，较上周增加 1.4 万吨；进

口矿平均可用天数下降 2 天至 26 天。目前环保检查仍然较

严，钢厂生产日耗持稳，同时补库意愿不强，仍然按需采购

为主，故整体库存波动幅度不大，依然保持平稳。 

上周海运费下跌，人民币兑美元的走势趋稳，贬值趋势

暂缓。但由于铁矿石前期的成本中枢有着较为明显的上移，

故目前下方支撑依然显得较强。 

整体来看，铁矿石走势依然跟随成材为主。目前环保仍

然严格，矿石需求受到影响，而成材由于库存回升的影响，

近期走势偏弱；但另一方面，由于铁矿石今年以来涨幅相对

较小，同时由于海运费上涨以及人民币贬值等因素，其成本

中枢上移，故下方支撑较强，整体回调的空间也相对有限，

存在一定安全边际。整体来看，铁矿石或以震荡为主，仅供

参考。 
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上周螺纹钢现货价格下跌 50 元每吨，螺纹钢主力合约

下跌 248元每吨。基差大幅扩大 200元每吨。从基本面供需

上来说，供应受限，需求尚可，现货市场并无主动大跌的动

力。但是由于对宏观预期的转变叠加相对高位的价格，期螺

出现大幅下跌。 

供需面上，没有太大的利空。上周螺纹钢社会库存下降

0.85%，各地雨水多需求一般到货也一般，但是钢厂库存出

现回升。第二轮督察组正在各地严密认真督查，导致生产方

面仍然受到限制，但唐山部分地区复产导致全国高炉开工小

幅上升 0.27至 66.71%。上周上海天气不佳，需求小幅下滑，

周度线螺成交为 19.6%。但总体来说，供需面上市场仍然预

期需求旺季的到来，而且由于 8月存货不多，并没有太大的

下跌抛货动力。 

宏观面上，市场开始忧虑基建能否真正企稳，在财政政

策和货币政策字面意思转向积极的同时，市场微观结构上，

控风险导致的宽松余地非常有限。政策面的利好离实际需求

好转还需要时间的发酵。而贸易争端在 9月可能继续升级，

也打击了远月的预期。 

从目前的钢价来看，确实在国际市场上偏高了。8月 31

日日本螺纹钢出口价格 540美金，折合人民币加上增值税不

过 4270元。独联体、土耳其出口价格也在 4000元附近。那

么国内目前的钢价确实对出口形成利空。随着人民币贬值预

期的消退，出口会成为需求下降的点。 

目前来说，眼下尚好的产业与诸多转差的预期之间，多

空的方向比较难辨。虽然 1901 合约已经贴水现货较大，但

我们认为旺季扩基差还未结束。策略上可以正套为主进行操

作。仅供参考。
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1. 行情回顾 

8月份铁矿石小幅收跌，截至 8月 31日，I1901收于 485元/吨，月跌 3元/吨，跌幅 0.61%。

月末持仓量为 70.18万手。 

8月份螺纹钢收涨，截至 8月 31日，RB1901收于 4086元/吨，月涨 102元/吨，涨幅 2.56%。

月末持仓量为 234万手。 

图 1：铁矿石主力合约行情走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 2：螺纹钢主力合约行情走势 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2. 铁矿石基本面分析 

2.1现货价格 

铁矿石港口现货持稳。截至 8月 31日，青岛港澳大利亚 61.5%品位 PB粉矿收于 480元/吨，

月环比涨 3元/吨。唐山 66%铁精粉价格收于 580元/吨，月环比涨 70元/吨。 

图 3：铁矿石现货价格（元/吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

截至 8月 31日，普氏指数报收于 66.15美元/吨，月环比下跌 1.4美元/吨。 

图 4：普氏指数（美元/吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2.2国产原矿产量减少 

截至 2018年 7月，国内铁矿石原矿累计生产 4.47亿吨，累计同比下跌 1.8%。 

图 5：国内铁矿石原矿产量（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

截至 8月 31日，国内矿山铁精粉库存 68万吨，与 7月初相比减少 3万吨。 

图 6：国内铁精粉矿山库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2.3铁矿石进口量持稳 

截至 2018年 7月份，我国累计进口铁矿砂及其精矿 62065万吨，同比下降 0.7%。 

图 7：铁矿石进口量（万吨） 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2.4铁矿石港口库存连续下降 

截至 8月 31日，铁矿石港口库存为 14733万吨，与 8月初相比下降 677万吨；钢厂进口矿

库存可用天数 25天，与 8月初相比下降 2天。铁矿港口库存近期连续下降，给与矿价一定支撑，

但钢厂在环保限产的状况下，补库意愿仍然不强。 

图 8：铁矿石港口库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3. 螺纹钢基本面分析 

3.1钢材现货价格 

截至 8月 31日，北京螺纹钢收于 4440元/吨，月涨 320元/吨；上海螺纹钢收于 4450元/吨，

月涨 190元/吨；广州螺纹钢收于 4030元/吨，月跌 550元/吨。 

图 9：螺纹钢现货价格（元/吨） 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

3.2生铁废钢价格 

截至 8月 31日，唐山方坯收于 4030元/吨，月涨 210元/吨；生铁价格收于 3300元/吨，月

涨 270元/吨；废钢价格下跌 10元/吨，收于 2400元/吨。 

图 10：生铁、方坯、废钢价格（元/吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.3焦煤焦炭价格 

截至 8月 31日，京唐港焦煤收于 1490元/吨，月跌 100元；天津港焦炭上涨 350元，至 2575

元/吨。 

图 11：焦煤、焦炭现货价格（元/吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

3.4钢厂日均产量与库存 

与 7月中旬相比，2018年 8月中旬重点钢企粗钢日产 189.52万吨，环比下降 6.11万吨；重

点企业库存 1233.84万吨，环比下跌 1.74万吨。 

图 12：粗钢产量与钢厂钢材库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.5钢材社会库存 

截至 8月 31日，全国主要钢材品种库存总量为 995.88万吨，与 8月初相比下降 5.94万吨。

分品种来看,螺纹钢库存减少 0.59%，线材库存减少 3.22%，热卷库存增加 9.56%。 

 

图 13：钢材社会库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

截至 8 月 31 日，螺纹钢上海库存 22.44 万吨，与月初相比下降 3.2 万吨；广州库存 30.82

万吨，月环比下降 6.92万吨；北京库存 25.78万吨，月环比下降 2万吨。 

图 14：北上广三地螺纹钢社会库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.6钢厂高炉开工率 

截至 8月 31日，163家钢厂盈利比例为 83.44%，月环比下降 0.61%；高炉开工率为 66.71%，

月环比下降 0.69%。目前环保限产仍然较严，高炉开工率难以出现增长。 

图 15：高炉开工率和钢厂盈利（%） 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

3.7终端采购 

截至 8月 31日，上海地区线螺采购量 8月周度均值 23721.6吨，环比 7月下降。 

图 16：上海地区周度终端线螺采购量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.8钢材出口 

2018年 7月钢材出口为 589万吨，同比下滑 15.37%，上半年累计出口 4131万吨，同比下

滑 13.85%。 

图 17：钢材出口（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

3.9房地产投资 

截至 7月，今年上半年房地产累计开发投资为 6.59万亿元，同比去年增加 10.2%，增长率

环比上升。房地产相关数据仍然较好。 

图 18：房地产开发投资完成额（亿元） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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4. 总结 

铁矿石： 

整体来看，铁矿石走势依然跟随成材为主。目前环保仍然严格，矿石需求受到影响，而成

材由于库存回升的影响，近期走势偏弱；但另一方面，由于铁矿石今年以来涨幅相对较小，同

时由于海运费上涨以及人民币贬值等因素，其成本中枢上移，故下方支撑较强，整体回调的空

间也相对有限，存在一定安全边际。整体来看，铁矿石短期或以震荡为主，仅供参考。 

 

螺纹钢： 

目前来说，眼下尚好的产业与诸多转差的预期之间，多空的方向比较难辨。虽然 1901合约

已经贴水现货较大，但我们认为旺季扩基差还未结束。策略上可以正套为主进行操作。仅供参

考。 
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