
 

 
 

  全球商品研究·铁矿石螺纹钢 
兴证期货.研发产品系列 原料供应风险发酵，本周易涨难跌 

2019 年 3 月 30 日 星期一 

 行情回顾与展望 

螺纹钢：海外疫情发酵，对板卷冲击将扩大 

上月回顾 
上周钢材价格窄幅调整并完成换月：期螺 2010 合约周

跌 20 元每吨，热轧卷板期货 2010 合约跌 63 元每吨。终端
库存降幅加速：截至3月27日，螺纹钢库存环比下降5.58%，
其中社库减少 4.93%，较前周降幅扩大；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，大部分省市重大项目积极推进复工，本

周湖北逐步解封，全国生产生活基本恢复。供应方面，高炉
开工继续上升，短流程钢厂持续盈利，本周钢材产量预计继
续增加。原料方面，海外疫情发酵，国际煤炭、铁矿发运受
阻，短期原料价格偏强，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 0.9 万吨，已高于
2019 年同期水平。螺纹钢表观需求超过 400 万吨（钢联口
径），进一步上升空间有限。上周末中共中央政治局会议召
开，会议中强调目前国内疫情重点放在外防输入、内防反弹
上来；稳健的货币政策要更加灵活适度，适当提高财政赤字
率，发行特别国债，增加地方政府专项债券规模，引导贷款
市场利率下行。同时上周全国多地下发消费券，释放通过扩
大居民消费而非大幅增加投资稳经济的趋势。海外疫情持续
发酵，短期或难以得到控制，对标外贸的卷板需求或持续向
弱。本周钢材或在政策表述宽松下出现提涨，但库存高企仍
将长期压制钢价上涨。 

策略建议 
建议投资者前空逐步止盈，短期观望为宜。 
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:海外供需两弱，库存低位，短期铁矿较强 

上周回顾 
上周铁矿受到海外港口封闭和国际钢厂减产影响，探底

回升，I2005 周涨 19.5 元/吨。本周我们认为矿石海外供应风
险仍存，叠加库存较低，或有上行动力。港口库存方面，截
至 3 月 27 日，铁矿石港口库存为 11694.89 万吨，较上周降
149.24 万吨。到港量方面，上周全国 26 港到港总量为 1873.7
万吨，环比减少 134.2 万吨。发货量方面，澳洲巴西铁矿发
运总量 2450.9 万吨，环比上期增加 427.3 万吨，其中澳洲发
货总量 1928 万吨，环比增加 288.3 万吨，巴西发运总量 522.9
万吨，环比增加 139 万吨：淡水河谷发货量 436.5 万吨，环
比增加 161.4 万吨。根据前期发运量预估，本周铁矿到港量
将环比出现明显回升，供应或对矿价形成小幅压力。 

钢厂方面，截至 3 月 27 日，247 家高炉开工率 75.26%，
环比前周增 1.51%，同比降 0.46%；钢厂盈利率 81.78%，环
比增 0.81%；日均铁水产量 213.06 万吨，增 2.62 万吨。钢厂
烧结矿库存为 1612.77 万吨，环比上升 22.06 万吨，烧结粉
矿日耗 57.82 万吨，环比小幅回落 0.05 万吨。钢厂生产利润
回升，需求增加支撑矿价。 

未来展望 
展望本周，供应方面，根据前期发运量估计，本周到港

量将出现增加。海外疫情发酵，南非、加拿大、印度先后关
停港口发运，预计影响总计约 540 万吨铁矿石全球供应。如
果后续其他铁矿供应国家也效仿开启停产，存在供应进一步
减少的风险。需求层面上，国内钢厂检修减少，钢材产量连
续增加，钢厂烧结矿日耗进一步回升，补库需求持续，短期
支撑铁矿价格。但海外钢厂，尤其是欧洲和美国的钢铁公司
纷纷开始暂停生产，铁矿石供应存在回流国内风险。但全国
港口库存继续减少，接近去年 1.14 亿吨的短期低点；疏港增
加，短期库存倾向于进一步下降。短期基本面支持铁矿石继
续偏强走势，但今年铁矿供应增量较大，中期走势或重新转
弱。 

策略建议 
建议投资者轻仓持多。 
风险提示 
全球疫情发展情况，铁矿到港量大幅增加
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1. 行情回顾 
铁矿石 I2005 合约震荡走强，收于 659.0 元/吨，周跌 2.5 元/吨，跌幅

0.38%；持仓 42.2 万手，持仓减少 9.1 万手。 
螺纹钢 RB2010 合约冲高回落，收于 3329 元/吨，周跌 20 元/吨，跌幅

0.60%；持仓 121 万手，持仓增加 22.9 万手。 
热轧卷板 HC2010 合约收跌，收于 31713368 元/吨，周跌 63 元/吨，跌

幅 1.95%；持仓 32.1 万手，持仓增加 12.4 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 价差小幅波动，周涨 0.5 元/吨，收 71.0 元/吨；螺纹 5-10 价差

小幅扩大，上升 6 元/吨，收 130 元/吨。05 螺纹-热卷价差走扩 43 元/吨，
收 158 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 85.90 美元/吨，周跌 0.65 美元/

吨。青岛港 61.5%品位 PB 粉矿收于 650 元/吨，周持稳。 
钢材现货方面，北京螺纹钢现货收于 3400 元/吨，周跌 20 元/吨；上海

螺纹钢现货收于 3520 元/吨，价格周持平；广州螺纹钢现货收于 3860 元/
吨，周价格跌 20 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回落：截至北京时间 3 月 28 日凌晨 5 点

15 分，铁矿石掉期主力收 81.06 美元/吨，较北京时间周五 15:00 下跌 0.74
元/吨，跌幅 0.90%。 

 
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 11694.89 万吨，周环比下降 149.24

万吨，日均疏港量为 310.56 万吨，环比上升 11.23 万吨。截止 3 月 20 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 556，周跌 69。巴西到青岛的运费

为 9.480 美元/吨，周跌 0.49 美元/吨。澳洲到青岛运费为 4.032 美元/吨，周
跌 0.27 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 27 日当周，全国样本钢厂五大品种

钢材产量为 914.23 万吨，环比增加 21.82 万吨，涨幅 2.44%，继续环比增
加；样本钢厂钢材库存为 1087.32 万吨，环比下降 79.73 万吨，降幅 6.83%。 

 
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 27 日，全国 163 家钢厂高炉开工率 65.88%，环比增 0.82%；

钢厂盈利比例为 74.85%，环比增 1.23%。 
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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 27 日，上周全国日均建材成交量为 19.74 万吨，环比上升

0.94 万吨，与往年旺季水平基本持平，同比 2019 年增加 1.4 万吨。 
 

图15：全国建材成交量：吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

             3.6 钢材社会库存 
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材库存下降 5.76%，热卷库存减少 0.66%，冷轧库存下降 225%。 
 

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，供应方面，根据前期发运量估计，本周到港量将出现增加。

海外疫情发酵，南非、加拿大、印度先后关停港口发运，预计影响总计约
540 万吨铁矿石全球供应。如果后续其他铁矿供应国家也效仿开启停产，存
在供应进一步减少的风险。需求层面上，国内钢厂检修减少，钢材产量连
续增加，钢厂烧结矿日耗进一步回升，补库需求持续，短期支撑铁矿价格。
但海外钢厂，尤其是欧洲和美国钢铁公司纷纷开始暂停生产，铁矿石供应
存在回流国内风险。但全国港口库存继续减少，接近去年 1.14 亿吨的短期
低点；疏港增加，短期库存倾向于进一步下降。短期基本面支持铁矿石继
续偏强走势，但今年铁矿供应增量较大，中期走势或重新转弱。建议投资
者轻仓持多。
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应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）
咨询独立投资顾问。 
在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资
建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引
致的损失负任何责任。 
本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或
部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责
任。 
本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人
不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货研
究发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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