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内容提要 

铁矿石：震荡 

铁矿石 9月小幅上涨。受环保影响减弱、钢厂节前补库

以及前期检修高炉陆续复产的影响，铁矿石需求较好，港口

库存出现连续下滑；而供应方面则受前期外矿发货偏弱的影

响，压力有所减轻。但 10 月份随着取暖季限产来临，矿石

需求将偏弱；同时随着外矿发货的回暖，供应给铁矿石带来

的压力将初步显现。 

供给方面，由于前期外矿发货的偏弱以及钢厂节前出现

的补库需求，港口库存在 9月出现了连续下降，在月末下降

至 1.45亿吨的年内低点，一度给与矿石较强的支撑。但是从

9月的发货情况来看，外矿发货量明显走强，并且在四季度

有着进一步维持强势的预期。所以我们认为在 10 月份供应

给铁矿石带来的压力将初步显现，后续港口库存难以继续下

降，或出现企稳回升。 

需求方面，9月份环保带来的影响整体有限。一方面，

汾渭平原的环保限产不及此前市场预期，另一方面前期由于

环保检查停产的江苏、河北等地区的高炉开始陆续复产，所

以整体高炉开工率和铁水的产量在 9月份都是有着上升。而

进入 10 月份，市场将迎来采暖季限产，虽然今年取消了一

刀切，但是由于各地政府的环保目标和积极性依然较高，所

以我们预计整体限产力度依然较为严格。我们认为在经历了

9月底的节前补库后，10月份钢厂在环保限产的影响下，后

续对于铁矿石的需求并不乐观。 

整体来看，铁矿石自身基本面仍然未有太多亮点，走势

依然跟随成材为主；但与螺纹钢相比，铁矿石今年以来涨幅

相对较小，同时由于前期海运费上涨以及人民币贬值等因

素，其成本中枢上移，下方支撑较强，铁矿石处于上涨乏力，

但下跌存在支撑的状态。10月份取暖季限产的来临，矿石需

求将偏弱；同时随着外矿发货的回暖，供应给铁矿石带来的

压力将初步显现。我们预计铁矿石震荡，仅供参考。 
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螺纹钢：十月钢价或有支撑 

十一长假过去，钢材市场涨跌不一，风向标的唐山钢坯

价格有所上涨。唐山限产提前执行但力度不及此前市场预

期。国庆期间钢市有所累库，增幅超过 2016年不及 2017年，

需要继续观察库存变化。七号午间央行宣布降准刺激经济，

预计本日钢材市场高开为主。 

我们认为降准表现了宏观面政策托底的意愿，此外，在

美国加息的同时，我们降准有可能导致汇率贬值，刺激出口

的同时抬升国内通胀水平。这就使得此前螺纹钢扩基差，打

远月的力度有所减弱，市场扩基差的进程预计有所变化。且

远月期螺已经跌至电炉成本下方，废钢价格持续上涨，抬升

了电炉钢的成本。 

我们认为目前的供需来看，螺纹钢现货供需尚可。但远

月预期多变。从预计稍微放松的环保预期，到房地产抛售可

能导致地产下滑的预期，以及基建要顶上，但暂时还不给力

的预期，以及中美贸易摩擦对钢材需求的影响的预期。多重

叠加使得前期钢价以扩基差，跌远月为主。但实际供需尚可。

我们认为降准可能会对远月预期产生修正的作用。使得钢价

受到支撑。 

建议投资者观望为主。仅供参考。
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1. 行情回顾 

9月份铁矿石小幅收涨，截至 9月 28日，I1901收于 495.5元/吨，月涨 8元/吨，涨幅 1.64%。

月末持仓量为 51.17万手。 

9月份螺纹钢收跌，截至 9月 28日，RB1901收于 3944元/吨，月跌 152元/吨，跌幅 3.71%。

月末持仓量为 240万手。 

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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2. 铁矿石基本面分析 

2.1现货价格 

铁矿石港口现货持稳。截至 9月 30日，青岛港澳大利亚 61.5%品位 PB粉矿收于 515元/吨，

月环比涨 35元/吨。唐山 66%铁精粉价格收于 580元/吨，月环比持平。 

图 3：铁矿石现货价格（元/吨） 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

截至 9月 28日，普氏指数报收于 69.5美元/吨，月环比上涨 3.35美元/吨。 

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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2.2国产原矿产量减少 

截至 2018年 8月，国内铁矿石原矿累计生产 5.1亿吨，累计同比下跌 1.9%。 

图 5：国内铁矿石原矿产量（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

截至 9月 28日，国内矿山铁精粉库存 54万吨，与 8月底相比减少 13万吨。 

图 6：国内铁精粉矿山库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2.3铁矿石进口量持稳 

截至 2018年 8月份，我国累计进口铁矿砂及其精矿 70992万吨，同比下降 0.57%。 

图 7：铁矿石进口量（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2.4铁矿石港口库存连续下降 

截至 9月 28日，铁矿石港口库存为 14516.54万吨，与 8月底相比下降 216.7万吨；钢厂进

口矿库存可用天数 25.5天，与 8月底相比上升 0.5天。铁矿港口库存本月继续下降，给与矿价

一定支撑，但下降幅度趋缓；预计随着四季度外矿发货高峰的来临，港口库存将企稳回升。 

图 8：铁矿石港口库存 

 
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 9月 30日，北京螺纹钢收于 4550元/吨，月涨 110元/吨；上海螺纹钢收于 4590元/吨，

月涨 140元/吨；广州螺纹钢收于 3840元/吨，月跌 140元/吨。 

图 9：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 3840元/吨，月跌 140元/吨；生铁价格收于 3350元/吨，月

涨 50元/吨；废钢价格上涨 30元/吨，收于 2430元/吨。 

图 10：生铁、方坯、废钢价格（元/吨） 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.3焦煤焦炭价格 

截至 9月 30日，京唐港焦煤收于 1620元/吨，月涨 130元；天津港焦炭下跌 100元，至 2475

元/吨。 

图 11：焦煤、焦炭现货价格（元/吨） 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

3.4钢厂日均产量与库存 

与 8 月中旬相比，2018年 9 月中旬重点钢企粗钢日产 198.34 万吨，环比上涨 8.82 万吨；

重点企业库存 1257.87万吨，环比上涨 24.03万吨。 

图 12：粗钢产量与钢厂钢材库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.5钢材社会库存 

截至 9月 28日，全国主要钢材品种库存总量为 1001.28万吨，与 8月底相比上涨 5.4万吨。

分品种来看,螺纹钢库存减少 19.3万吨，线材库存增加 9.23万吨，热卷库存增加 3.62万吨，冷

轧库存上升 0.41万吨。 

 

图 13：钢材社会库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

截至 8 月 31 日，螺纹钢上海库存 22.44 万吨，与月初相比下降 3.2 万吨；广州库存 30.82

万吨，月环比下降 6.92万吨；北京库存 25.78万吨，月环比下降 2万吨。 

图 14：北上广三地螺纹钢社会库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 



月度报告                                      

 

 

3.6钢厂高炉开工率 

截至 9月 28日，163家钢厂盈利比例为 83.44%，月环比持平；高炉开工率为 68.09%，月

环比上涨 1.38%。目前环保仍然较严，后续随着采暖季限产的来临，高炉开工率四季度下行压

力较大。 

图 15：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 9月周度均值 34092.23吨，环比 8月有较大幅度上

升。 

图 16：上海地区周度终端线螺采购量 

 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.8钢材出口 

2018年 8月钢材出口为 588万吨，同比下滑 9.82%，上半年累计出口 4718万吨，同比下滑

13.38%。 

图 17：钢材出口（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

3.9房地产投资 

截至 7月，今年上半年房地产累计开发投资为 7.65万亿元，同比去年增加 10.1%，增长率

维持强势，房地产投资数据仍然较好。 

图 18：房地产开发投资完成额（亿元） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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4. 总结 

铁矿石： 

整体来看，铁矿石自身基本面仍然未有太多亮点，走势依然跟随成材为主；但与螺纹钢相

比，铁矿石今年以来涨幅相对较小，同时由于前期海运费上涨以及人民币贬值等因素，其成本

中枢上移，下方支撑较强，铁矿石处于上涨乏力，但下跌存在支撑的状态。10月份取暖季限产

的来临，矿石需求将偏弱；同时随着外矿发货的回暖，供应给铁矿石带来的压力将初步显现。

我们预计铁矿石偏弱震荡，仅供参考。 

 

螺纹钢： 

我们认为目前的供需来看，螺纹钢现货供需尚可。但远月预期多变。从预计稍微放松的环

保预期，到房地产抛售可能导致地产下滑的预期，以及基建要顶上，但暂时还不给力的预期，

以及中美贸易摩擦对钢材需求的影响的预期。多重叠加使得前期钢价以扩基差，跌远月为主。

但实际供需尚可。我们认为降准可能会对远月预期产生修正的作用。使得钢价受到支撑。 

建议投资者观望为主。仅供参考。 
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分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究

观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断的得

出结论，力求客观、公正，结论，不受任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告

中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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