
 

 
 

  全球商品研究·铁矿石螺纹钢 
兴证期货.研发产品系列 需求逐步恢复，关注逢低做多机会 

2020 年 8 月 3 日 星期一 

 行情回顾与展望 

螺纹钢：需求逐步恢复，仍有上行空间 

上月回顾 

上月钢材价格震荡走高，螺纹 2010合约收于 3777元每
吨，月涨 209元每吨，热轧卷板期货 2010合约涨 3848元每
吨，月涨 265元每吨。7月钢材需求逐步回升，并未出现季
节性明显减弱：截止 7月 31日，螺纹钢社库环比增加 7.95%；
热卷社库上升 9.39%。7 月需求虽受降雨影响，但仍同比增
加。宏观方面，7月底政治局会议召开，“两新一重”和专项
债投资是投资重点，“房住不炒”仍是调控目标。7月 PMI数
据超预期升至 51%以上，制造业或继续强于地产表现。 

未来展望 

7 月建筑钢材产量小幅回升，其中电炉开工明显增长，
废钢到货出现增加，建材产量出现抬升；虽然热卷利润维持
高位，但华东、东北大型钢厂开启检修，整体板卷产量或继
续承压。从供应端看，本月长材增加、板材减少的趋势或持
续。7月建材需求出现回升，下半年专项债投资要求 10月底
前投放完毕，地产销售仍在复苏通道。7月 30日政治局常务
会议召开，要求下半年加快“国内大循环”，做好“六稳”工
作之余也要积极推进“两新一重”的建设。整体来看，下半
年经济定调更偏向拉动内需，虽然地产调控常态会或限制建
筑钢材的快速复苏，但基础设施的建设和弥补上半年因疫情
导致的工期将继续提振需求。需要关注本月台风对华东、华
南等地需求形成短期影响。综上，三季度末开启的钢材需求
旺季仍将继续支撑期价，虽然天气因素或对短期价格形成扰
动，但本月期价仍将以偏强震荡为主。品种间继续关注制造
业、家电等快速恢复对板材需求的提振，关注多卷空螺套利。 

策略建议 

建议投资者逢回调建多单。 

风险提示 

终端需求表现，钢材产量变化及政策变动  
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铁矿石：供需双强，矿价或前高后低 

上月回顾 

上月我们的观点是铁矿石将偏强运行，实际走势与我们
判断类似：I2009 在 7 月中大幅上涨，收 849.5 元/吨，月涨
14.2%。本月我们认为铁矿石将在上半月延续强势，但涨势
或逐步减弱。港口库存方面，截至 7 月 31 日，铁矿石港口
库存为 11402.72 万吨，环比上升 621.62 万吨。发货量方面，
7 月周均澳洲巴西发货总量为 2279.9 万吨，环比下降 203.9
万吨，其中澳洲方面周均发往中国的量为 1414.3 万吨，环比
减少 11.2 万吨；巴西方面上月周均发货量环比减少 50.3 万
吨。7 月周均发运量有所回落，主要受到巴西港口检修及澳
洲财报季结束后的回落。预计 8 月到港小幅回落，但发运有
望重新增加。 

钢厂方面，截至7月31日，163家钢厂盈利比例为81.6%，
月环比上升 0.62%；高炉开工率为 70.30%，月环比下降 0.14%，
钢厂烧结矿库存 1669.54 万吨，环比减少 9.73 万吨，高于去
年同期 125.26 万吨。钢厂逐步接受矿价高价，库存采购正常
进行。 

未来展望 
展望 8 月，供应方面：上周巴澳港口检修环比减少 52 万

吨，本月到港或受到澳洲季节性发运回落，小幅下滑。淡水
河谷发运重新增加，虽然当地疫情仍然较为严重，但暂时不
影响产销。根据我们的预估，淡水河谷完成今年发运目标存
在较大难度，但短期供应仍有上升空间。需求上，高炉生产
盈利维持，钢材产量或保持高位。8 月高炉检修有所增加，
需求或小幅回落。但随着世界其余地区经济逐步重启，铁矿
供应或重新分配，上半年铁矿向国内的高比例运输或出现逆
转，供需仍有转紧的可能。港口库存继续累积，虽然唐山港
口疏港恢复，疏港重回 310 万吨上方，但供应高位仍将支持
库存累积。整体来看，铁矿供应维持高位，但存在全球重分
配的可能，需求继续旺盛，供需关系边际转紧，矿价有上升
动力。港口块矿和球团库存继续累积，溢价维持低位，但粗
粉库存偏低、钢厂调整入炉配比有难度，结构性问题短期尚
不能引起铁矿价格大幅下挫。 

策略建议 
建议投资者谨慎持多，当观察到港口粉矿库存累积后可

逐步转空。 
风险提示 
铁矿石到港情况，港口成交表现，终端需求变化
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1. 行情回顾 
7 月份铁矿石期货 2009 合约大幅收涨，截至 7 月 31 日，I2009 收于 849.5 元/吨，月涨 105.5

元/吨，涨幅 14.2%。月末持仓量为 56.8 万手，环比减少 21.8 万手。 
7 月份螺纹钢期货 2010 合约收涨，截至 7 月 31 日，RB2010 收于 3777 元/吨，月涨 209 元

/吨，涨幅 5.86%。月末持仓量为 128 万手，环比减少 8.5 万手。 
7 月份热轧卷板期货 2010 合约收涨，截至 7 月 31 日，HC2010 收于 3848 元/吨，月涨 265

元/吨，涨幅 7.40%。月末持仓量为 44.6 万手，环比减少 6.1 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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图3: 热轧卷板主力合约行情走势 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2. 铁矿石基本面分析 

2.1 现货价格 
截至 7 月 31 日，普氏指数报收于 111.45 美元/吨，月环比上涨 1045 美元/吨。截至 7 月 31

日，青岛港澳大利亚 61.5%品位 PB 粉矿收于 857 元/吨，月环比上涨 88 元/吨。唐山 66%铁精粉
价格收于 761 元/吨，月环比上涨 46 元/吨。铁矿石价格在 7 月延续强势，港口库存出现回升，
但铁矿价格仍偏强运行。 

 
图4: 普氏指数：美元/吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

60.00

70.00

80.00

90.00

100.00

110.00

120.00

130.00

140.00
普氏指数



月度报告                                      

 
 

图5: 铁矿石现货价格：元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2.2 国产原矿产量 
截至 2020 年 6 月，国内铁矿石原矿累计生产 4.14 亿吨，累计同比上涨 4.5%。6 月单月产

量 7831.7 万吨，同比上升 8.4%，环比上升 4.9%。2020 年二季度以来，国产铁矿石生产快速，
产量已超过去年同期。预计进入 8 月后，由于铁矿利润维持高位，国产铁矿石供应量将保持高
位。 

 
图6: 国内铁矿石原矿产量：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 
截至 2020 年 6 月，我国累计进口铁矿砂及其精矿 5.47 亿吨，同比上升 9.6%，6 月单月进

口铁矿量为 10160 万吨，同比去年上升 35.2%，环比上升 16.9%。虽然进口量出现大幅回升，但
受制于全球疫情的影响，后续供应仍存在不确定性。同时随着海外钢铁主要生产国的解封，铁
矿大比例流入我国的情况或出现变化，8 月铁矿石进口量或难有进一步增长。 

 
图7: 铁矿石进口量：万吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
 
 

图8: 巴西铁矿发运量：万吨  图9: 澳大利亚铁矿发运量：万吨 

 

 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2.4 铁矿石港口库存 
截至 7 月 31 日，铁矿石港口库存为 11402.72 万吨，环比上升 621.62 万吨，自去年 12 月以

来首次月环比累积；7 月日均港口疏港量为 306.6 万吨，环比下降 3.0 万吨。根据澳巴发运量估
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计，8 月铁矿石进口到港量预计小幅回落，同时钢厂利润维持，需求或继续增加，8 月港存预计
增幅放缓。 

 
图10: 铁矿石港口库存及疏港量：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2.5 铁矿石钢厂库存 
截至 7 月 30 日，钢厂进口烧结矿库存为 1669.54 万吨，环比减少 9.73 万吨，高于去年同期

125.26 万吨。铁矿价格在 7 月快速上涨，钢厂库存逐步维持正常。由于目前较好的利润使得钢
厂能够接受高企的矿价，库存维持正常运行。 

 
图11: 铁矿烧结粉矿钢厂库存：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

200

220

240

260

280

300

320

340

8,000
9,000

10,000
11,000
12,000
13,000
14,000
15,000
16,000

库存:铁矿石:港口合计 铁矿石日均疏港量:总计(45港口)

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

2,400



月度报告                                      

 
 

2.6 钢厂烧结矿日耗及平均可用天数 
截至 7 月 31 日，钢厂进口烧结矿日耗为 63.68 万吨，月环比上升 0.60 万吨，处在往年同期

中间水平，同比上升 10.64 万吨。截至 7 月 31 日，钢厂进口烧结矿可用天数为 23 天，月环比下
降 1 天。钢厂日耗 8 月继续上行空间有限，同时华北多钢厂开启高炉检修，铁矿需求或已处在
偏高位置。 

 
图12: 钢厂烧结粉矿日耗：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2.7 航运指数与运费 
截止 7 月 31 日，波罗的海国际干散货海运指数收于 1350，月环比下降 449。巴西到青岛的

运费为 17.47 美元/吨，月跌 3.935 美元/吨。澳洲到青岛的运费为 7.155 美元/吨，月跌 3.081 美
元/吨。 

 
图13: 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. 螺纹钢基本面分析 

3.1 钢材现货价格 
截至 7 月 31 日，北京螺纹钢收于 3720 元/吨，月涨 10 元/吨；上海螺纹钢收于 3640 元/吨，

月涨 70 元/吨；广州螺纹钢收于 3990 元/吨，月环比涨 140 元/吨。 
 

图14: 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 7 月 31 日，唐山方坯收于 3390 元/吨，月环比涨 90 元/吨；生铁价格收于 2900 元/吨，

月涨 60 元/吨；废钢价格上涨 70 元/吨，收于 2510 元/吨。 
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图15: 生铁、方坯、废钢价格：元/吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3.3 焦煤焦炭价格 
截至 7 月 31 日，京唐港焦煤收于 1345 元/吨，月涨 5 元/吨；天津港焦炭收于 1950 元/吨，

月环比跌 150 元/吨。 
图16: 焦煤、焦炭现货价格：元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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出现累积。预计 8 月库存将以先累积后去库。 
 

图17: 粗钢产量与钢厂钢材库存：万吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3.5 钢材社会库存 
截至 7 月 31 日，全国主要钢材品种社会库存总量为 1562.45 万吨，环比增加 85.07 万吨。

分品种来看，螺纹钢库存为 860.71 万吨，环比上升 63.41 万吨，增幅 7.95%，线材库存为 203.36
万吨，环比下降 3.08 万吨，热卷库存为 276.28 万吨，环比增加 23.72 万吨，增幅 9.39%，冷轧
库存为 114.10 万吨，环比下降 5.47 万吨。 

 
图18: 螺纹钢社会库存：万吨  图19: 热轧卷板社会库存：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3.6 钢材钢厂库存 
截至 7 月 31 日，全国主要钢材品种钢厂库存总量为 666.56 万吨，环比增加 20.92 万吨。分

品种来看，螺纹钢库存为 357.08 万吨，环比上升 13.48 万吨，涨幅 3.92%，线材库存为 79.62 万
吨，环比上升 2.04 万吨，热卷库存为 111.78 万吨，环比增加 8.06 万吨，涨幅 7.77%，冷轧库存
为 32.93 万吨，环比下降 0.54 万吨。 
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图20: 螺纹钢钢厂库存：万吨  图21: 热轧卷板社会库存：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3.7 钢厂高炉开工率 
截至 7 月 31 日，163 家钢厂盈利比例为 81.6%，月环比上升 0.62%；高炉开工率为 70.30%，

月环比下降 0.14%。预计 8 月盈利及开工维持当前水平。 
 

图22: 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 7 月 31 日，上海地区线螺采购量 7 月日均 27.11 万吨，环比上升 7.1%，同比去年上升

3.25%；全国 237 家贸易商成交量 7 月日均 21.76 万吨，环比上升 1.90%。8 月是历年钢材需求
季节性转强月份，同时基建投资继续增加，预计 8 月需求或环比上升。 
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图23: 上海线螺采购量：吨  图24: 全国建材成交量：吨 

 

 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3.8 钢材出口 
2020 年 6 月钢材出口 370 万吨，月同比下降 30.3%，2020 年累计出口 2870 万吨，同比下

滑 16.5%。由于国内钢价仍处在全球高位，同时国际经济下滑明显，钢材出口或在 8 月继续维
持低位。 

 
图25: 钢材出口：万吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4. 终端需求分析 

4.1 宏观数据 
2020 年上半年全国 GDP 累积下滑 1.6%，二季度 GDP 增加 3.2%。二季度国内经济逐步恢

复，但仍未达到 2019 年的 6%以上水平。6 月 M2 同比增速 11.10%，M1 增速 6.5%，在三季度
货币政策宽松以及财政政策发力的背景下，8 月内货币稳经济方向不变。 
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图26: 全国 GDP 及社会资金变化：% 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

4.2 房地产数据 
截至 2020 年 6 月，全国房地产累计开发投资为 6.28 万亿元，累计同比上升 1.9%，今年首

次同比增长；房屋新开工面积累计同比下降 7.6%，增速较 5 月收窄 5.2 个百分点。土地成交面
积累计同比降幅 0.9%，减少幅度较 5 月收窄 7.2 个百分点。地产投资增速快速回升，但新开工
增速仍然处在相对低位，虽然土地成交明显增加，但主要得益于政府销售优质地块，实际需求
仍有隐忧。 

 
图27: 房地产开发投资及新开工累计同比：% 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.3 基建数据 
截至 2020 年 6 月，全年固定资产投资累计开发投资为 28.2 万亿元，累计同比下降 3.1%，

降速较 5 月收窄 3.2 个百分点。基建投资累计同比下降 2.7%，降幅较 5 月收窄 3.6 个百分点。
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2020 年一季度受到新冠疫情冲击，财政支出受到影响。由于政府专项债仍将积极投资地方基建，
8 月固定投资仍能保持增长势头。 

 
图28: 固定资产投资额及基建投资累计同比：% 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.4 制造业数据 
7 月 PMI 指数为 51.1，较 4 月上升 0.5，保持在 50%荣枯线以上，制造业恢复有所加快。截

至 2020 年 6 月，全年汽车累计产量 996.9 万辆，累计同比下降 16.5%，降幅较 5 月收窄 7.1 个
百分点；1-6 月汽车销量累计 1025.7 万辆，累计同比减少 16.9%，降幅较 5 月收窄 5.7 个百分点。
制造业出现企稳迹象，但整体来看汽车产销的仍处在较低水平。 
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图29: PMI 数据： 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
 
 
 

图30: 汽车产销累计同比：% 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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5. 总结 
螺纹钢观点： 
7 月建筑钢材产量小幅回升，其中电炉开工明显增长，废钢到货出现增加，建材产量出现抬

升；虽然热卷利润维持高位，但华东、东北大型钢厂开启检修，整体板卷产量或继续承压。从供
应端看，本月长材增加、板材减少的趋势或持续。7 月建材需求出现回升，下半年专项债投资要
求 10 月底前投放完毕，地产销售仍在复苏通道。7 月 30 日政治局常务会议召开，要求下半年加
快“国内大循环”，做好“六稳”工作之余也要积极推进“两新一重”的建设。整体来看，下半
年经济定调更偏向拉动内需，虽然地产调控常态会或限制建筑钢材的快速复苏，但基础设施的
建设和弥补上半年因疫情导致的工期将继续提振需求。需要关注本月台风对华东、华南等地需
求形成短期影响。综上，三季度末开启的钢材需求旺季仍将继续支撑期价，虽然天气因素或对
短期价格形成扰动，但本月期价仍将以偏强震荡为主。品种间继续关注制造业、家电等快速恢
复对板材需求的提振，关注多卷空螺套利。 

建议投资者逢回调建多单。 
 
铁矿石观点： 
展望 8 月，供应方面：上周巴澳港口检修环比减少 52 万吨，本月到港或受到澳洲季节性发

运回落，小幅下滑。淡水河谷发运重新增加，虽然当地疫情仍然较为严重，但暂时不影响产销。
根据我们的预估，淡水河谷完成今年发运目标存在较大难度，但短期供应仍有上升空间。需求
上，高炉生产盈利维持，钢材产量或保持高位。8 月高炉检修有所增加，需求或小幅回落。但随
着世界其余地区经济逐步重启，铁矿供应或重新分配，上半年铁矿向国内的高比例运输或出现
逆转，供需仍有转紧的可能。港口库存继续累积，虽然唐山港口疏港恢复，疏港重回 310 万吨
上方，但供应高位仍将支持库存累积。整体来看，铁矿供应维持高位，但存在全球重分配的可
能，需求继续旺盛，供需关系边际转紧，矿价有上升动力。港口块矿和球团库存继续累积，溢价
维持低位，但粗粉库存偏低、钢厂调整入炉配比有难度，结构性问题短期尚不能引起铁矿价格
大幅下挫。 

建议投资者谨慎持多，当观察到港口粉矿库存累积后可逐步转空。 
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