
全球商品研究·铁矿石螺纹钢 
兴证期货.研发产品系列 北方临时限产，钢材或有反弹

2019 年 9 月 23 日 星期一 

 行情回顾与展望

螺纹钢: 北方限产加强，减供刺激反弹

上周回顾 
上周我们预计钢材价格或延续上涨，实际期钢出现较大

跌幅。上周螺纹钢现货下跌：上海地区周跌 40 元每吨，期
螺 2001 周跌 161 元每吨，基差扩大；热轧卷板上海现货下
跌 100 元每吨，期卷 2001 周跌 168 元每吨，卷螺价差继续
收缩。唐山钢坯周跌 60 元每吨，周末续跌 30 元每吨。上周
钢材厂库增加，需求有所下降；上周螺纹库存降幅趋缓，短
流程产量增加明显；热卷社库出现上升。 

未来展望 
上周钢材库存降幅减慢，但 9 月至今建材成交量仍较往

年显著增加。国庆节前最后一周，唐山、武安地区天气扩散
条件不佳，临时限产要求加强，粗钢产量会出现闲置。原料
方面，节前补库临近尾声，但周末台风影响华东沿海，下周
铁矿到港或受影响，但需求出现压制，上方空间有限；焦炭
虽有提涨，但接受程度不高，短期利空出尽，本周仍有一定
支撑。需求方面，8 月终端数据除基建都有下降，地产新开
工环比回落，我们预计后期将继续下滑。制造业利润率低位，
短期反弹基础不足。国庆后或有需求回升，但本周供需边际
双弱格局或限制走势。 

短期市场在华北减供和节前需求回落的背景下，难以走
出趋势行情，但供应重新下降对悲观情绪有所缓和。 

策略建议 
我们认为钢材或有反弹，但中周期需求向下逻辑没有改

变，建议逢低做多。 
风险提示 
环保限产不及预期、节前需求断崖式下滑 
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铁矿石:限产加强，补库结束，走势趋弱 

上周回顾 
上周我们的观点是铁矿石将结束反弹，出现下降，实际

矿石期现同步下跌，I2001 下跌 45 元每吨，青岛港 PB 粉下
跌 26 元每吨。本周我们认为矿石将继续趋弱运行。上周港
口库存方面，全国 45 个港口铁矿石库存为 12254.29 万吨，
周环比增加 309.51 万吨。上周全国日均疏港量环比微降 2.09
万吨，铁矿需求仍较强。周度到港量环比增加 634.7 万吨，
主要是前周台风压制的到港陆续到货。发货量方面，上周澳
洲巴西发货总量为 2187 万吨，环比增加 89.7 万吨，其中澳
洲方面发往中国的量为 1587.2 万吨，环比增加 81.3 万吨；
巴西方面上周发货量环比增加 8.4 万吨，淡水河谷发运量环
比增加 0.5 万吨。供应方面整体来看，外矿发货上周出现回
升，但从前期发货推算，下周到港将出现回落，叠加周末台
风影响，预计下周港口到货或小幅下滑。 

钢厂方面，上周全国 247 家钢厂高炉开工率 8118%，环
比增加 0.36；高炉产能利用率 83.06%，环比微降 0.09%；钢
厂盈利率 84.21%，环比增 4.45%，日均铁水产量 232.26 万
吨，环比减 0.27 万吨。钢厂库存方面，上周进口矿可用天数
27 天，烧结粉矿库存 1616.58 万吨，增加 26.27 万吨。钢厂
盈利逐渐恢复，但对成材增量主要出现在电炉端，十一前最
后一周，对铁矿石补库需求减弱。周末传出唐山、武安地区
将临时加强限产措施，短期限制铁矿需求。供需双弱情况下，
节前难有独立行情。 

未来展望 
9 月至今铁矿石的钢厂补库逻辑接近尾声，本周钢厂接

货量有限，叠加唐山等地烧结机短期限产，需求边际减弱。
供应方面，本周到港量将出现回落。短期快速下跌行情或将
企稳，但需求弱势难有反弹支撑。我们认为本周铁矿震荡为
主。 

策略建议 
我们认为短期基本面改善对铁矿的支撑临近尾声，本周

铁矿供需双弱情况下，或跟随成材走势。观望为宜。 
风险提示 
环保限产不及预期、钢厂补库持续、铁矿到港量大幅波
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1. 行情回顾 
铁矿石 I2001 合约下跌，收于 635 元/吨，周跌 32.5 元/吨，跌幅 4.87%；

持仓 165 万手，持仓增加 8.4 万手。 
螺纹钢RB2001合约上涨，收于 3388元/吨，周跌 114元/吨，跌幅 3.26%；

持仓 289 万手，持仓增加 10.2 万手。 
 

图 1：铁矿石主力 I2001 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 RB2001 合约行情走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2. 现货价格 
铁矿石现货方面，普氏 62%指数收于 91.60 美元/吨，周环比下降 7.50

美元/吨。青岛港 61.5%品位 PB 粉矿收于 731 元/吨，周环比下跌 26 元/吨。 
钢材现货方面，北京螺纹钢现货收于 3620 元/吨，周环比下跌 60 元/

吨；上海螺纹钢现货收于 3680 元/吨，周环比下跌 40 元/吨；广州螺纹钢现
货收于 4070 元/吨，周环比持平。 

图 3：普氏指数：美元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
图 4：铁矿石现货价格：元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 5：螺纹钢现货价格：元/吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3. 基本面 

3.1 矿石库存 
上周全国 45 个港口铁矿石库存为 12,254.29 万吨，周环比上涨 309.51

万吨。截止 9 月 12 日，国内矿山铁精粉库存为 177.81 万吨。 
图 6：国内铁矿石港口库存：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.2 航运指数与运费 
波罗的海国际干散货海运指数收于 2131，周度下跌 181。巴西到青岛

的运费为 23.927 美元/吨，周跌 1.96 美元/吨。澳洲到青岛运费为 9.795 美
元/吨，周跌 1.13 美元/吨。 

图 7：航运指数与铁矿石运费 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3.3 粗钢产量及钢材库存 
据中钢协统计，2019 年 8 月中旬会员钢企粗钢日均产量 205.42 万吨，

旬环比上升 0.30%；重点企业钢材库存为 1,314.99 万吨，环比上升 28.64 万
吨，增幅 2.23%。 

图 8：粗钢产量与钢材库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.4 高炉开工率和钢厂盈利情况 
截至 9 月 19 日，全国 163 家钢厂高炉开工率 68.09%，环比持平；钢

厂盈利比例为 75.46%，环比增加 4.45%。 
图 9：高炉开工率和钢厂盈利 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3.5 上海地区终端采购量 
9 月 19 日，上海地区周度线螺采购量环比下降 4070 吨至 28600 吨。 

图 10：上海地区周度终端线螺采购量：吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.6 钢材社会库存 
截至 9 月 19 日，全国主要钢材品种库存总量为 1142.67 万吨，周环比

下降 18.81 万吨，跌幅 1.6%。分品种来看，螺纹钢库存下降 3.72%，线材
库存下降 0.46%，热卷库存增加 1.47%，冷轧库存增加 0.30%。 

图 11：钢材社会库存：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

4. 总结 
螺纹钢观点： 
短期市场在华北减供和节前需求回落的背景下，难以走出趋势行情，

但供应重新下降对悲观情绪有所缓和。我们认为钢材或有反弹，但中周期
需求向下逻辑没有改变，建议逢低做多。 

 

矿石观点： 
9 月至今铁矿石的钢厂补库逻辑接近尾声，本周钢厂接货量有限，叠

加唐山等地烧结机短期限产，需求边际减弱。供应方面，本周到港量将出
现回落。短期快速下跌行情或将企稳，但需求弱势难有反弹支撑。我们认
为本周铁矿震荡为主，或跟随成材走势。观望为宜。 
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