
 

 

 

  全球商品研究·铁矿石螺纹钢 

兴证期货.研发产品系列 
终端需求恢复接近峰值，黑材承压 

2019 年 3 月 23 日 星期一 

 行情回顾与展望 

螺纹钢：需求回升接近顶峰，期钢承压运行 

上月回顾 

上周钢材价格在冲高后快速回落：期螺 2005 合约周跌

86 元每吨，热轧卷板期货 2005 合约跌 167 元每吨。终端库

存出现节后首周的下降：截至 3 月 20 日，螺纹钢库存环比

下降 4.98%，其中社库减少 1.52%，社库节后首次回落；热

卷库存下降 2.32%，社库减少 1.92%。全国重点项目复工率

超过 85%，需求快速启动，现货价格得到较强支撑。 

未来展望 

进入3月下旬，全国大部分省市重大项目积极推进复工，

重点项目复工率达到 89.1%。供应方面，高炉开工继续上升，

短流程钢厂利润逐步恢复；周末唐山钢坯调降 40 元每吨，

沙钢废钢调降 30 元每吨，成本端继续回落，本周钢材产量

预计大幅增加。原料方面，受制于全球钢铁需求下滑和疫情

持续发酵，海外原料需求明显减少；短期钢材成本或继续回

落。终端需求上，上周建材日均成交量小幅回升，环比增加

1.8 万吨，与往年旺季水平接近；螺纹钢表观需求超过 380 万

吨（钢联口径），进一步上升空间有限。上周统计局公布 1-2

月经济数据，受到疫情影响，国内投资数据大幅下滑，预计

一季度 GDP 增速或回落至负值。全国复产推进，国务院总

理李克强要求加快重大投资项目开复工，有效补短板惠民生；

截至目前，重大投资项目通过加快拨款进度、新增地方政府

债券和减免税费等措施保障疫情恢复期的复工和就业问题。

但当前钢材的高库存短期难以消化，终端需求或已接近峰值，

期钢走势短期压力较大，中期或在政策扶持下重新走强。 

策略建议 

建议投资者前期空单续持。 

风险提示 

全国复工表现，钢材库存变化及钢厂检修进程  
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铁矿石: 关注海外矿山运行情况，震荡运行 

上周回顾 

上周铁矿受到供应增加和终端需求恢复不佳，冲高回落，

I2005周跌 37元/吨。本周我们认为矿石海外供应风险积聚，

短期波动或继续增加。港口库存方面，截至 3 月 20 日，铁

矿石港口库存为 11844.13 万吨，较上周降 67 万吨。到港量

方面，上周全国 26 港到港总量为 2007.9 万吨，环比增加

155.3 万吨。发货量方面，澳洲巴西铁矿发运总量 1818.1 万

吨，环比上期减少 294.9 万吨，其中澳洲发货总量 1469.6 万

吨，环比减少 367.1 万吨；巴西发货总量 348.5 万吨，环比

上期增加 72.2 万吨：淡水河谷发货量 75.1 万吨，环比增加

34.7 万吨。根据前期发运量预估，本周铁矿到港量将环比小

幅回落，供应对价格形成支撑。 

钢厂方面，截至 3 月 20 日，247 家高炉开工率 73.75%，

环比前周增 1.16%；钢厂盈利率 80.97%，增加 3.24%；日均

铁水产量 210.44 万吨，增 3.81 万吨。钢厂烧结矿库存为

1590.71 万吨，环比上升 53.06 万吨，烧结粉矿日耗 57.87 万

吨，环比增加 1.11 万吨。钢厂检修逐步减少，生产利润恢复，

需求回升支撑矿价。 

未来展望 

展望本周，铁矿供应的不确定性增加，或继续大幅波动。

供应方面，根据前期发运量估计，本周到港量将出现回落，

但周末淡水河谷发文通报公司首例新冠肺炎确诊病例，当前

尚未对铁矿石的生产和发运产生影响；必和必拓则在周末宣

布将额外雇佣 1500 名工人填补当地的用工缺口，以确保铁

矿的生产和运输。虽然淡水河谷的马来西亚混矿厂短期暂停，

但影响有限，后期或重新恢复。铁矿供应端受疫情冲击有限，

但若全球疫情无法得到有效控制，主要铁矿石出口国或采取

措施限制铁矿生产，将大幅削减铁矿石供应。需求方面，随

着国内钢厂利润恢复，日耗增加继续提高铁矿需求。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，铁矿在节后波动加剧，但当前的供应

风险依旧存在，高波动或持续，建议观望为主。 

策略建议 

建议投资者空单止盈，短期观望。 

风险提示 

全球疫情发展情况，国际铁矿生产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 639.5 元/吨，周跌 37 元/吨，跌幅

5.46%；持仓 77.6 万手，持仓增加 2.6 万手。 

螺纹钢 RB2005 合约冲高回落，收于 3483 元/吨，周跌 86 元/吨，跌幅

2.41%；持仓 89.1 万手，持仓减少 44.8 万手。 

热轧卷板 HC2005 合约收跌，收于 3368 元/吨，周跌 167 元/吨，跌幅

4.72%；持仓 24.1 万手，持仓减少 0.1 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 价差大幅走扩，周涨 27.5 元/吨，收 70.5 元/吨；螺纹 5-10 价

差继续走高，扩大 68 元/吨，收 124 元/吨。05 螺纹-热卷价差走扩 81 元/吨，

收 115 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 86.55 美元/吨，周跌 4.45 美元/

吨。青岛港 61.5%品位 PB 粉矿收于 650 元/吨，周跌 14 元/吨。 

钢材现货方面，北京螺纹钢现货收于 3420 元/吨，周涨 60 元/吨；上海

螺纹钢现货收于 3520 元/吨，价格周涨 50 元/吨；广州螺纹钢现货收于 3880

元/吨，周价格涨 50 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小幅上涨：截至北京时间 3 月 21 日凌晨 5 点

15 分，铁矿石掉期主力收 84.16 美元/吨，较北京时间周五 15:00 上涨 0.19

元/吨，涨幅 0.14%。 

 

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 11844.13 万吨，周环比下降 67.0 万

吨，日均疏港量为 299.33 万吨，环比下滑 1.78 万吨。截止 3 月 6 日，国内

矿山铁精粉库存为 156.55 万吨，环比下降 27.57 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 625，周跌 6。巴西到青岛的运费为

10.110 美元/吨，周跌 0.43 美元/吨。澳洲到青岛运费为 4.209 美元/吨，周

跌 0.26 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 20 日当周，全国样本钢厂五大品种

钢材产量为 892.42，环比增加 28.03 万吨，涨幅 3.24%，节后首次环比增加；

样本钢厂钢材库存为 1167.05 万吨，环比下降 123.35 万吨，降幅 9.18%。 

 

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 20 日，全国 163 家钢厂高炉开工率 65.06%，环比增 0.56%；

钢厂盈利比例为 73.62%，环比增 3.18%。 
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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 20 日，上周全国日均建材成交量为 18.80 万吨，环比上升

1.80 万吨，与往年旺季水平基本持平，仅同比 2019 年减少 2.88 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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库存下降 3.94%，热卷库存减少 1.96%，冷轧库存下降 5.48%。 

 

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 月下旬，全国大部分省市重大项目积极推进复工，重点项目复

工率达到 89.1%。供应方面，高炉开工继续上升，短流程钢厂利润逐步恢

复；周末唐山钢坯调降 40 元每吨，沙钢废钢调降 30 元每吨，成本端继续

回落，本周钢材产量预计大幅增加。原料方面，受制于全球钢铁需求下滑

和疫情持续发酵，海外原料需求明显减少；短期钢材成本或继续回落。终

端需求上，上周建材日均成交量小幅回升，环比增加 1.8 万吨，与往年旺季

水平接近；螺纹钢表观需求超过 380 万吨（钢联口径），进一步上升空间有

限。上周统计局公布 1-2 月经济数据，受到疫情影响，国内投资数据大幅下

滑，预计一季度 GDP 增速或回落至负值。全国复产推进，国务院总理李克

强要求加快重大投资项目开复工，有效补短板惠民生；截至目前，重大投

资项目通过加快拨款进度、新增地方政府债券和减免税费等措施保障疫情

恢复期的复工和就业问题。但当前钢材的高库存短期难以消化，终端需求

或已接近峰值，期钢走势短期压力较大，中期或在政策扶持下重新走强。

建议投资者前期空单续持。 

 

矿石观点： 

展望本周，铁矿供应的不确定性增加，或继续大幅波动。供应方面，根

据前期发运量估计，本周到港量将出现回落，但周末淡水河谷发文通报公

司首例新冠肺炎确诊病例，当前尚未对铁矿石的生产和发运产生影响；必

和必拓则在周末宣布将额外雇佣 1500 名工人填补当地的用工缺口，以确保

铁矿的生产和运输。虽然淡水河谷的马来西亚混矿厂短期暂停，但影响有

限，后期或重新恢复。铁矿供应端受疫情冲击有限，但若全球疫情无法得

到有效控制，主要铁矿石出口国或采取措施限制铁矿生产，将大幅削减铁

矿石供应。需求方面，随着国内钢厂利润恢复，日耗增加继续提高铁矿需

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，铁矿在节后波动加剧，但当前的供应风险依旧存在，高波动或持续，

建议投资者空单止盈，短期观望。
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