
 

 
 

  全球商品研究·铁矿石螺纹钢 
兴证期货.研发产品系列 需求复苏推迟，板块仍有上涨动力 

2020 年 10 月 9 日 星期五 

 行情回顾与展望 

螺纹钢：需求复苏，钢材向上趋势延续 

上月回顾 

上月钢材价格延续强势，螺纹 2101合约收于 3560元每
吨，月跌 202元每吨；热轧卷板期货 2010合约涨 3848元每
吨，月跌 201元每吨。9月钢材需求回升有限，季节性旺季
尚未来到：截止 9月 30日，螺纹钢社库环比下降 10.6%；热
卷社库增加 3.9%。9月需求虽环比回升，但反弹幅度不如上
半年 4、5 月，需求不及预期压制钢价。宏观方面，货币政
策连续 5 月保持不变，利率变化或难以对需求形成刺激。9

月 PMI小幅增长，制造业或继续强于地产表现。 

未来展望 

国庆期间螺纹产量环比小幅回落，主要减量来自于废钢
供应下滑，电炉开工率大幅下滑；节后原料运输恢复，钢厂
加速补库，供应有望重新恢复。需求方面，假期中虽然成交
下滑，但节后第一工作日贸易成交创历史新高，5日平均成
交较去年同期上升 24%，已超过上半年旺季水平。制造业方
面，9 月 PMI 录得 51.5%，环比上升 0.5 个百分点，同时新
订单指数加快上升，需求端的加快回升，为制造业生产的稳
定恢复提供动能。假期中冷轧库存累积幅度有限，需求仍处
在较高水平。进入 10 月后，全国工地进入赶工周期，需求
有望维持高位；但 9月进口钢坯陆续到港，或增加国内钢材
的供应压力。短期补货和情绪支撑，预计钢材偏强运行，中
期关注钢材需求的持续性。 

策略建议 

建议投资者逢谨慎持多，逢回调可逐步加多。 

风险提示 

终端需求表现，钢材产量变化及供应异动  
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铁矿石：钢厂产量回升，原料高位震荡 

上月回顾 

上月铁矿延续强势，I2101 月跌 35.5 元/吨。我们认为矿
石本周到港仍有增量，同时北方港口卸货进度加快，铁矿价
格存在回落风险。港口库存方面，截至 9 月 30 日，铁矿石
港口库存为 11906.64 万吨，环比上升 608.97 万吨，环比明
显累积；9 月日均港口疏港量为 312.54 万吨，环比下降 8.1
万吨。到港量方面，全国 45 港到港总量到港量 2611.0 万吨，
环比增加 158.4 万吨；澳大利亚巴西铁矿发运总量 2681.1 万
吨，环比减少 26.6 万吨；澳大利亚发货总量 1880.1 万吨，
环比减少 8.4 万吨；其中澳大利亚发往中国量 1578.9 万吨，
环比减少 16.6 万吨；巴西发货总量 801 万吨，环比减少 18.2
万吨。根据前期发运量预估，10 月铁矿到港量预计维持高位。 

钢厂方面，截至 10 月 9 日，247 家高炉开工率 89.19%，
环比节前增 0.65%，高炉开工率 89.19%，环比节前增 0.65。
钢厂烧结矿库存为 1608.45 万吨，环比减少 238.43 万吨，烧
结粉矿日耗 58.11 万吨，环比减 0.18 万吨。钢厂生产仍然偏
低，需求存在提升潜力。 

未来展望 
展望 10 月，供应方面：假期中铁矿石到港量小幅增加，

根据前期发运预估，10 月铁矿到港或维持高位；港口压港现
象重新出现，在港船只数量为 162 条，环比增加，供应压力
显现。假期中澳大利亚和巴西港口检修小幅减少，铁矿石发
运量或重新增加。需求方面，国庆期间港口运输停滞，钢厂
库存大幅下滑，长流程利润维持，10 月铁矿需求或重新增加。
节后补库逐步展开，部分中高品矿库存仍然紧缺，结构性问
题将支撑矿价。海外疫情持续恶化，铁矿发往国内比例已经
逐步回升。整体来看，铁矿基本面重回供需双强，短期库存
逐步累积，预计盘面区间震荡。 

策略建议 
建议投资者短期区间操作，下半月根据库存变化调整持

仓。 
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 
9 月份铁矿石期货 2101 合约探底回升，截至 9 月 30 日，I2101 收于 809.0 元/吨，月跌 35.5

元/吨，跌幅 4.20%。月末持仓量为 64.6 万手，环比减少 3.4 万手。 
9 月份螺纹钢期货 2101 合约下跌，截至 9 月 30 日，RB2101 收于 3560 元/吨，月跌 202 元

/吨，跌幅 5.37%。月末持仓量为 114 万手，环比增加 2.78 万手。 
9 月份热轧卷板期货 2010 合约收跌，截至 9 月 30 日，HC2101 收于 3692 元/吨，月跌 201

元/吨，跌幅 5.16%。月末持仓量为 28.6 万手，环比增加 2.96 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 9 月 30 日，普氏指数报收于 123.15 美元/吨，月环比下跌 1.20 美元/吨。截至 9 月 30

日，青岛港澳大利亚 61.5%品位 PB 粉矿收于 899 元/吨，月环比下跌 42 元/吨。唐山 66%铁精粉
价格收于 758 元/吨，月环比下跌 47 元/吨。铁矿石价格在 9 月大幅回落，港口库存持续累积，
铁矿价格承压下行。 

 
图4: 普氏指数：美元/吨 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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 8 月，国内铁矿石原矿累计生产 4.86 亿吨，累计同比上涨 3.6%。8 月单月产

量 7699.02 万吨，同比增加 4.8%，环比增加 5.44%。2020 年二季度以来，国产铁矿石生产明显
增加，产量已超过去年同期。进入 10 月后，随着环保措施趋严，整体铁矿产量或重新下滑。 

 
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 

 

2.3 铁矿石进口量 
截至 2020 年 8 月，我国累计进口铁矿砂及其精矿 6.59 亿吨，同比上升 11.8%，8 月单月进
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口铁矿量为 10036 万吨，同比去年上升 5.8%，环比下降 10.9%。铁矿进口量延续拉升，但全球
铁矿产量同比小幅回落，增量主要来自于进口至国内铁矿石比例的上升。欧美地区疫情仍然严
重，海外进口铁矿比例仍将维持高位，10 月铁矿石进口量或小幅提涨。 

 
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 9 月 30 日，铁矿石港口库存为 11906.64 万吨，环比上升 608.97 万吨，环比明显累积；

9 月日均港口疏港量为 312.54 万吨，环比下降 8.1 万吨。根据澳巴发运量估计，10 月铁矿石进
口到港量预计小幅回落，同时钢厂利润维持，终端需求放量，10 月国内铁矿石供需重新偏紧，
港口库存或出现回落。 
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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 9 月 30 日，钢厂进口烧结矿库存为 1941.82 万吨，环比上升 271.11 万吨，高于去年同

期 328.22 万吨。铁矿价格在 9 月大幅下跌，但钢厂库存整体保持平稳。随着钢厂利润逐步受到
挤压，钢厂或重新进入低库存运行状态。 

 
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 

 

2.6 钢厂烧结矿日耗及平均可用天数 
截至 9 月 30 日，钢厂进口烧结矿日耗为 58.29 万吨，月环比下降 3.44 万吨，处在往年同期

中间水平，同比下降 0.39 万吨。截至 9 月 30 日，钢厂进口烧结矿可用天数为 29 天，月环比上
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升 4 天。随着 9 月终端需求恢复，钢厂开工或进一步增加。但北方环保逐步加严，铁矿日耗或
难有大幅波动。 

 
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 9 月 30 日，波罗的海国际干散货海运指数收于 1658，月环比上升 294。巴西到青岛的

运费为 20.415 美元/吨，月涨 2.40 美元/吨。澳洲到青岛的运费为 8.436 美元/吨，月涨 0.36 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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截至 9 月 30 日，北京螺纹钢收于 3670 元/吨，月报价跌 50 元/吨；上海螺纹钢收于 3680 元
/吨，月跌 60 元/吨；广州螺纹钢收于 3980 元/吨，月环比跌 60 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 9 月 30 日，唐山方坯收于 3300 元/吨，月环比跌 160 元/吨；生铁价格收于 3040 元/吨，

月涨 40 元/吨；废钢价格上涨 10 元/吨，收于 2590 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 9 月 30 日，京唐港焦煤收于 1360 元/吨，月涨 20 元/吨；天津港焦炭收于 2100 元/吨，

月环比涨 100 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 9 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 9 月 30 日，全国主要钢材品种社会库存总量为 1465.23 万吨，环比下降 105.28 万吨。

分品种来看，螺纹钢库存为 796.04 万吨，环比下降 94.88 万吨，降幅 10.64%，线材库存为 161.45
万吨，环比下降 29.06 万吨，热卷库存为 283.80 万吨，环比增加 10.84 万吨，增幅 3.97%，冷轧
库存为 112.46 万吨，环比上升 3.39 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 9 月 30 日，全国主要钢材品种钢厂库存总量为 642.14 万吨，环比减少 34.97 万吨。分

品种来看，螺纹钢库存为 336.73 万吨，环比下降 30.07 万吨，涨幅 6.60%，线材库存为 68.89 万
吨，环比上升 1.19 万吨，热卷库存为 119.24 万吨，环比下降 0.97 万吨，降幅 0.81%，冷轧库存
为 30.81 万吨，环比增加 0.11 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 9 月 30 日，163 家钢厂盈利比例为 82.21%，月环比上升 0.61%；高炉开工率为 70.99%，

月环比上升 0.69%。预计 9 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 9 月 30 日，上海地区线螺采购量 8 月日均 2.76 万吨，环比上升 1.7%，同比去年上升

2.2%；全国 237 家贸易商成交量 8 月日均 22.00 万吨，环比上升 1.13%。9 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 9 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 8 月钢材出口 487 万吨，月同比瞎比 30.7%，2020 年累计出口 3656 万吨，同比下

滑 18.6%。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 10 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。8 月 M2 同比增速 10.4%，M1 增速 8.0%，在三季度货
币政策宽松以及财政政策发力的背景下，10 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 8 月，全国房地产累计开发投资为 8.84 万亿元，累计同比上升 4.6%，增幅较

7 月上升 1.2%，涨幅扩大；房屋新开工面积累计同比下降 3.6%，增速较 7 月收窄 0.9 个百分点，
降幅下滑。土地成交面积累计同比降幅 2.4%，减少幅度较 7 月下滑 1.4 个百分点，开发出现减
少。地产投资增速快速回升，但新开工增速和土地成交降幅仍然处在相对低位，实际地产需求
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 8 月，全年固定资产投资累计开发投资为 37.8 万亿元，累计同比下降 0.3%，

降速较 7 月收窄 1.3 个百分点。基建投资累计同比下降 0.3%，降幅较 7 月收窄 0.7 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，
10 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 
9 月 PMI 指数为 51.3，较 8 月上升 0.3，保持在 50%荣枯线以上，制造业恢复有所加快。截

至 2020 年 8 月，全年汽车累计产量 1403.5 万辆，累计同比下降 9.0%，降幅较 7 月收窄 0.7 个
百分点；1-8 月汽车销量累计 1455.1 万辆，累计同比减少 9.7%，降幅较 7 月收窄 3 个百分点。
制造业出现企稳迹象，汽车产销继续上升，预计 10 月制造业仍将持续扩张。 
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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： 
国庆期间螺纹产量环比小幅回落，主要减量来自于废钢供应下滑，电炉开工率大幅下滑；

节后原料运输恢复，钢厂加速补库，供应有望重新恢复。需求方面，假期中虽然成交下滑，但节
后第一工作日贸易成交创历史新高，5 日平均成交较去年同期上升 24%，已超过上半年旺季水
平。制造业方面，9 月 PMI 录得 51.5%，环比上升 0.5 个百分点，同时新订单指数加快上升，需
求端的加快回升，为制造业生产的稳定恢复提供动能。假期中冷轧库存累积幅度有限，需求仍
处在较高水平。进入 10 月后，全国工地进入赶工周期，需求有望维持高位；但 9 月进口钢坯陆
续到港，或增加国内钢材的供应压力。短期补货和情绪支撑，预计钢材偏强运行，中期关注钢
材需求的持续性。建议投资者逢谨慎持多，逢回调可逐步加多。 

 
铁矿石观点： 
展望 10 月，供应方面：假期中铁矿石到港量小幅增加，根据前期发运预估，10 月铁矿到港

或维持高位；港口压港现象重新出现，在港船只数量为 162 条，环比增加，供应压力显现。假
期中澳大利亚和巴西港口检修小幅减少，铁矿石发运量或重新增加。需求方面，国庆期间港口
运输停滞，钢厂库存大幅下滑，长流程利润维持，10 月铁矿需求或重新增加。节后补库逐步展
开，部分中高品矿库存仍然紧缺，结构性问题将支撑矿价。海外疫情持续恶化，铁矿发往国内
比例已经逐步回升。整体来看，铁矿基本面重回供需双强，短期库存逐步累积，预计盘面区间
震荡。建议投资者短期区间操作，下半月根据库存表现调整持仓。 
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