
 

 

 

  全球商品研究·铁矿石螺纹钢 

兴证期货.研发产品系列 
央行降准，黑材偏多矿石偏弱 

2019 年 3 月 16 日 星期一 

 行情回顾与展望 

螺纹钢：央行定向降准，偏强走势临近尾声 

上月回顾 

上周钢材价格在下半周快速拉升，复产加速推涨钢价：

期螺 2005 合约周涨 128 元每吨，热轧卷板期货 2005 合约涨

66 元每吨。终端库存累积放缓：截至 3 月 13 日，螺纹钢库

存环比上升 1.06%，其中社库增加 3.57%，厂库节后首次回

落；热卷库存下降 0.22%，社库增加 5.66%。周五央行公告

称将于 3 月 16 日实施普惠金融定向降准，预计释放 5500 亿

元流动性，释放中长期资金，为复工复产做准备。 

未来展望 

进入3月中旬，全国大部分省市重大项目积极推进复工，

部分城市复产率超过 50%。供应方面，3 月钢厂检修容积减

少，高炉利润有所恢复，短流程钢厂开工率出现明显增加，

上周样本开工率上升至 20%以上，本周钢材产量有望继续增

加。原料方面，由于钢厂逐步恢复生产，铁矿、焦炭需求改

善；钢厂使用外矿占比超过 90%，内矿复产，短期铁矿上行

空间有限；焦化利润收缩，焦炭易涨难跌，短期企稳后对钢

材成本形成支撑。终端需求上，上周建材日均成交量继续回

升，环比增加 5.3 万吨，较往年同期仅下降 16%，需求明显

复苏。本周复产将持续，终端需求或从补库转向实际消费。

螺纹盘面基差大幅收缩至 10 元以内，虽然周末唐山钢坯累

涨 60 元每吨，但现实需求仍不及盘面表现，短期上行空间

有限。周五央行宣布将于 3 月 16 日定向降准，释放中长期

资金；但降准为前期靴子落地，实际拉涨动力有限。关注本

周统计局公布的 1、2 月经济数据，或影响市场情绪。整体

来看，钢材产量快速恢复，需求乐观预期进入证伪阶段，高

库存短期难以消化，期钢走势压力较大。 

策略建议 

周初高开后，建议投资者布局空单。 

风险提示 

全国复工表现，库存累积变化及钢厂检修进程  
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铁矿石: 海外疫情倒逼铁矿流入国内，上方空间有限 

上周回顾 

上周铁矿在库存低位和钢厂复产的叠加下，偏强运行，

I2005 周涨 26.5 元/吨。本周我们认为矿石供应压力继续增

加，铁矿进一步上行空间有限。港口库存方面，截至 3 月 13

日，铁矿石港口库存为 11911.13 万吨，较上周降 166.336 万

吨。到港量方面，上周全国 26 港到港总量为 1852.6 万吨，

环比增加 308.2 万吨。发货量方面，上周澳洲巴西铁矿发运

总量 2113 万吨，环比前周增加 24.5 万吨，澳洲发货总量

1836.7 万吨，环比增加 326.7 万吨；巴西发货总量 276.3 万

吨，环比上期减少 302.2 万吨，其中淡水河谷发货量 240.4 万

吨，环比减少 284.0 万吨。根据前期发运量预估，本周铁矿

到港量将环比增加。 

钢厂方面，截至 3 月 13 日，247 家高炉开工率 72.59%，

环比上周增 0.35%；钢厂盈利率 77.73%，降 3.24%；日均铁

水产量 206.64万吨，增 0.33万吨。钢厂烧结矿库存为 1537.65

万吨，环比下降 50.46 万吨，烧结粉矿日耗 56.76 万吨，环

比下滑 0.82 万吨。钢厂检修减少，补库需求支撑矿价。 

未来展望 

展望本周，铁矿将在供应增量下震荡承压。供应方面，

根据前期发运量估计，本周到港量将上升；周末淡水河谷发

文通报与冠状病毒爆发有关的发展情况，当前疫情对其发运

没有任何影响，钢协有关说明表示钢价下行和矿石走高不利

于产业的健康发展。需求上，全国钢厂生产逐渐恢复，补库

刺激短期需求。但全球疫情发展超出预期，海外钢厂对铁矿

石的需求有减少风险。废钢与铁水价差明显收窄，废钢对铁

水的替代效应也将挤压铁矿需求。整体来看，铁矿期价再次

走到区间上沿，本周供需双增，短期铁矿或承压下行。 

策略建议 

建议投资者短期逢高沽空，铁矿长期仍是空头操作思路。 

风险提示 

全球疫情发展情况，国际铁矿发运情况及海外钢厂生产

表现
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1. 行情回顾 

铁矿石 I2005 合约震荡走强，收于 676.5 元/吨，周涨 26.5 元/吨，涨幅

4.08%；持仓 64.1 万手，持仓减少 9.0 万手。 

螺纹钢RB2005合约走强，收于 3569元/吨，周涨 128元/吨，涨幅 3.72%；

持仓 134 万手，持仓减少 11 万手。 

热轧卷板 HC2005 合约收涨，收于 3535 元/吨，周涨 66 元/吨，涨幅

1.87%；持仓 24.3 万手，持仓减少 1.9 万手。 

 

图1：铁矿石主力 I2005 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 RB2005 合约行情走势 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图3：热轧卷板主力 HC2005 合约行情走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

铁矿 5-9 价差走扩，周涨 14.5 元/吨，收 43.0 元/吨；螺纹 5-10 价差大

幅走高，扩大 103 元/吨，收 56 元/吨。05 螺纹-热卷价差走扩 54 元/吨，收

34 元/吨。 

 

图4：铁矿 5-9 价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图5：螺纹 5-10 价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图6：05 螺纹-热卷价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2. 现货价格 

铁矿石现货方面，普氏 62%指数收于 91.00 美元/吨，周涨 1.50 美元/

吨。青岛港 61.5%品位 PB 粉矿收于 664 元/吨，周涨 14 元/吨。 

钢材现货方面，北京螺纹钢现货收于 3350 元/吨，周涨 20 元/吨；上海

螺纹钢现货收于 3470 元/吨，价格周涨 30 元/吨；广州螺纹钢现货收于 3770

元/吨，周价格跌 10 元/吨。 
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图7：普氏指数：美元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图8：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9：螺纹钢现货价格：元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

新加坡铁矿石掉期周末窄幅震荡：截至北京时间 3 月 14 日凌晨 5 点

15 分，铁矿石掉期主力收 88.95 美元/吨，较北京时间周五 15:00 上涨 0.14

元/吨，跌幅 0.16%。 

 

图10：新加坡铁矿石掉期：美元/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 11911.13 万吨，周环比下降 166.34

万吨，日均疏港量为 301.11 万吨，环比上升 15.21 万吨。截止 3 月 6 日，

国内矿山铁精粉库存为 184.12 万吨，环比下降 17.32 万吨。 
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图11：国内铁矿石港口库存：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3.2 航运指数与运费 

波罗的海国际干散货海运指数收于 631，周涨 14。巴西到青岛的运费

为 10.670 美元/吨，周跌 1.18 美元/吨。澳洲到青岛运费为 4.464 美元/吨，

周跌 0.47 美元/吨。 

 

图12：航运指数与铁矿石运费：美元/吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.3 钢材产量及钢材库存 

据我的钢铁网统计，2019 年 3 月 13 日当周，全国样本钢厂五大品种

钢材产量为 864.39 万吨，环比下降 3.9 万吨，降幅 0.45%；样本钢厂钢材

库存为 1290.40 万吨，环比下降 60.12 万吨，降幅 4.45%。 

 

图13：钢材产量与钢厂库存：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3.4 高炉开工率和钢厂盈利情况 

截至 3 月 13 日，全国 163 家钢厂高炉开工率 64.50%，环比增 0.96%；

钢厂盈利比例为 70.55%，环比降 3.07%。 
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图14：高炉开工率和钢厂盈利 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3.5 全国建材成交量 

截至 3 月 13 日，上周全国日均建材成交量为 17.00 万吨，环比上升

5.35 万吨，同比 2019 年减少 3.31 万吨。 

 

图15：全国建材成交量：吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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库存上涨 1.17%，热卷库存上涨 5.56%，冷轧库存下降 2.81%。 

 

图16：钢材社会库存：万吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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4. 总结 

螺纹钢观点： 

进入 3 月中旬，全国大部分省市重大项目积极推进复工，部分城市复

产率超过 50%。供应方面，3 月钢厂检修容积减少，高炉利润有所恢复，短

流程钢厂开工率出现明显增加，上周样本开工率上升至 20%以上，本周钢

材产量有望继续增加。原料方面，由于钢厂逐步恢复生产，铁矿、焦炭需求

改善；钢厂使用外矿占比超过 90%，内矿复产，短期铁矿上行空间有限；

焦化利润收缩，焦炭易涨难跌，短期企稳后对钢材成本形成支撑。终端需

求上，上周建材日均成交量继续回升，环比增加 5.3 万吨，较往年同期仅下

降 16%，需求明显复苏。本周复产将持续，终端需求或从补库转向实际消

费。螺纹盘面基差大幅收缩至 10 元以内，虽然周末唐山钢坯累涨 60 元每

吨，但现实需求仍不及盘面表现，短期上行空间有限。周五央行宣布将于 3

月 16 日定向降准，释放中长期资金；但降准为前期靴子落地，实际拉涨动

力有限。关注本周统计局公布的 1、2 月经济数据，或影响市场情绪。整体

来看，钢材产量快速恢复，需求乐观预期进入证伪阶段，高库存短期难以

消化，期钢走势压力较大。周初高开后，建议投资者布局空单。。 

 

矿石观点： 

展望本周，铁矿将在供应增量下震荡承压。供应方面，根据前期发运

量估计，本周到港量将上升；周末淡水河谷发文通报与冠状病毒爆发有关

的发展情况，当前疫情对其发运没有任何影响，钢协有关说明表示钢价下

行和矿石走高不利于产业的健康发展。需求上，全国钢厂生产逐渐恢复，

补库刺激短期需求。但全球疫情发展超出预期，海外钢厂对铁矿石的需求

有减少风险。废钢与铁水价差明显收窄，废钢对铁水的替代效应也将挤压

铁矿需求。整体来看，铁矿期价再次走到区间上沿，本周供需双增，短期铁

矿或承压下行。建议投资者短期逢高沽空，铁矿长期仍是空头操作思路。
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