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内容提要 

螺纹钢： 

1月至 2月春节后螺纹钢现货价格较弱同时期货价格较

强。螺纹钢上海价格上涨 10 元每吨，期货价格上涨 421 元

每吨。期现大幅收敛。 

春节以后，螺纹钢价格受到几方面的影响。 

首先是成本方面，随着巴西溃坝事件发酵，铁矿石掉期

上涨，从 1月 1日到 2月 11日掉期价格上涨了 17.5美金推

升了螺纹钢成本上升 233元每吨，使得我们计算的长流程钢

厂利润达到 3500 元附近，压制了期螺大跌的可能性。除了

铁矿石之外，废钢价格小幅上涨，使得短流程钢厂成本在

3900元每吨，压制了短流程钢厂的生产。从成本来说，目前

螺纹钢有较强成本支撑，难以大跌。 

其次是需求方面。由于目前的数据大多没有出炉，需求

的调研问下来市场对房地产比较迷茫，相对看好基建。今年

春节较早，但是气温寒冷预计也会对开春后的需求产生两方

便的影响。从春节期间的库存变化来看，钢材社会库存上升

不及 2018 年。短期来看，市场因为节前谨慎，库存没有过

高，短期抛售货物的压力不大。因此需求来看，短期不太确

定，预计没有很大提升，但也不算利空。 

再次目前期现价差恢复合理，如果期货加大力度上行，

预计市场套保压力预计有所增加。 

我们总体认为节后的跳涨把期货价格推升至此，期螺达

到 3800元每吨左右，是相对合理的价格。2月后期可能以震

荡微涨为主，下有成本底，上有套保压力。 
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铁矿石：高位震荡 

铁矿石一月走高，临近月底及春节期间铁矿石涨幅较

大。春节期间普氏 62%指数涨幅为 8.28%，新加坡 2月掉期

涨幅为 6.93%。以外盘价格上涨幅度预估，节后国内铁矿石

期货开盘价格将强势上涨。 

供应方面，外矿发货量及到港量在一月出现季节性回

落，稍弱于往年同期水平；但一月底淡水河谷发生大坝事故，

对铁矿全年供应或产生深刻影响。一月底淡水河谷 feijiao矿

区上游大坝发生事故，随后淡水河谷发文表示，将在未来三

年对上游大坝进行退役，预计影响铁矿年产量 4000 万吨，

但同时表示将会提高其他地区的产量来冲抵影响。在春节期

间淡水河谷铁矿事故影响继续发酵。除了节前由于计划关停

上游水坝所影响的预计 4000 万吨的铁矿石年产量外，春节

期间巴西一地方民事法庭要求淡水河谷关闭除上游水坝外

的一些传统水坝，受此影响年产 3000万吨的 Brucutu矿区将

暂时关停。但淡水河谷表示目前尚未有技术基础或风险评估

来证实关停此矿区的合理性，当前正在寻求法律手段来恢复

生产，故最终受影响的年产量仍然存在一定的不确定性。随

后淡水河谷也宣布因为该矿区的暂时停产，一些铁矿及球团

的合约遭受不可抗力因素。整体来看若按最高影响 7000 万

吨来计算，本次事故约占全球铁矿年产量的 3.2%；但由于

淡水河谷表示将增加其他矿区的产量，同时发生事故的矿区

近年产量一直处于收缩的状态，故最终影响产量或不足 7000

万吨；但另一方面不排除事故进一步发酵，从而更多矿区产

量受限的可能。 

钢厂方面，目前整体生产稳定且矿石库存不低，在矿石

大幅拉涨的情况下，钢厂对于补库普遍存在一定观望态度，

但经过春节期间的消耗，节后一周仍然陆续将有一定的补库

需求。 

整体来看，铁矿石需求方面短期维持平稳，而受淡水河

谷事故的影响，铁矿石供给方面受到的影响较大，并且不排

除后续影响继续扩大的可能，同时目前市场情绪仍在持续发

酵；但近期矿价上涨幅度较大，已部分透支未来上涨空间且

继续上涨或使得部分中小矿山有复产可能，预计铁矿石短期

高位震荡为主，仅供参考。 
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1. 行情回顾 

1月份铁矿石大幅上涨，截至 1月 31日，I1905收于 588.5元/吨，月涨 96元/吨，涨幅 19.49%。

月末持仓量为 107万手。 

1月份螺纹钢收涨，截至 1月 31日，RB1905收于 3707元/吨，月涨 307元/吨，涨幅 9.03%。

月末持仓量为 245万手。 

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 

截至 1月 31日，青岛港澳大利亚 61.5%品位 PB粉矿收于 613元/吨，月环比涨 65元/吨。

唐山 66%铁精粉价格收于 565元/吨，月环比下跌 5元/吨。 

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 1月 31日，普氏指数报收于 85.4美元/吨，月环比上涨 12.7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国产原矿产量同比下滑 

截至 2018年 12月，国内铁矿石原矿累计生产 7.63亿吨，累计同比下跌 3.1%。 

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 2月 1日，国内矿山铁精粉库存 35万吨，与 1月初相比下降 20万吨。 

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铁矿石进口量下滑 

截至 2018年 12月份，我国累计进口铁矿砂及其精矿 10.64亿吨，同比下降 0.96%。 

图 7：铁矿石进口量（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2.4铁矿石港口库存下滑 

截至 2月 1日，铁矿石港口库存为 13973.95万吨，与 1月初相比下降 314.21万吨；截至 1

月 25日，钢厂进口矿库存可用天数 33天，与 12月底相比上升 5天。 

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 1月 31日，北京螺纹钢收于 3780元/吨，月涨 60元/吨；上海螺纹钢收于 3780元/吨，

月跌 30元/吨；广州螺纹钢收于 4130元/吨，月跌 180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 1月 31日，唐山方坯收于 3430元/吨，月涨 170元/吨；生铁价格收于 3000元/吨，月

涨 150元/吨；废钢价格上涨 130元/吨，收于 2460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 1月 31日，京唐港焦煤收于 1610元/吨，月跌 80元；天津港焦炭下跌 200元，至 2100

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 2018年 12月上旬相比，2019年 1月上旬重点钢企粗钢日产 184.44万吨，环比下跌 1.38

万吨；重点企业库存 1126.79万吨，环比下跌 89.64万吨。 

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 2月 1日，全国主要钢材品种库存总量为 1117.96万吨，与 1月初相比上涨 278.76万

吨。分品种来看,螺纹钢库存增加 187.03 万吨，线材库存增加 60.71 万吨，热卷库存增加 21.03

万吨，冷轧库存增加 3.79万吨。 

 

图 13：钢材社会库存（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

截至 2月 1日，螺纹钢上海库存 29.82万吨，与 1月初相比上涨 9.96万吨；广州库存 61.4

万吨，月环比上涨 26.85万吨；北京库存 28.22万吨，月环比上涨 13.69万吨。 

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 
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3.6钢厂高炉开工率 

截至 2月 1日，163家钢厂盈利比例为 73.62%，月环比上涨 4.29%；高炉开工率为 65.75%，

月环比上涨 1.52%。 

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 1月 25日，上海地区线螺采购量 1月周度均值 25821.75吨，环比去年 12月上升 3660

吨。 

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 12月钢材出口为 556万吨，月环比上涨 24万吨，截至 12月累计出口 6934万吨，

累计同比下滑 8.05%。 

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 2018年 12月，全年房地产累计开发投资为 12.03万亿元，同比去年增加 9.5%，房地

产投资数据整体表现依然较好。 

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： 

供应方面，外矿发货量及到港量在一月出现季节性回落，稍弱于往年同期水平；但一月底

淡水河谷发生大坝事故，对铁矿全年供应或产生深刻影响。一月底淡水河谷 feijiao 矿区上游大

坝发生事故，随后淡水河谷发文表示，将在未来三年对上游大坝进行退役，预计影响铁矿年产

量 4000万吨，但同时表示将会提高其他地区的产量来冲抵影响。在春节期间淡水河谷铁矿事故

影响继续发酵。除了节前由于计划关停上游水坝所影响的预计 4000万吨的铁矿石年产量外，春

节期间巴西一地方民事法庭要求淡水河谷关闭除上游水坝外的一些传统水坝，受此影响年产

3000 万吨的 Brucutu 矿区将暂时关停。但淡水河谷表示目前尚未有技术基础或风险评估来证实

关停此矿区的合理性，当前正在寻求法律手段来恢复生产，故最终受影响的年产量仍然存在一

定的不确定性。随后淡水河谷也宣布因为该矿区的暂时停产，一些铁矿及球团的合约遭受不可

抗力因素。整体来看若按最高影响 7000 万吨来计算，本次事故约占全球铁矿年产量的 3.2%；

但由于淡水河谷表示将增加其他矿区的产量，同时发生事故的矿区近年产量一直处于收缩的状

态，故最终影响产量或不足 7000万吨；但另一方面不排除事故进一步发酵，从而更多矿区产量

受限的可能。 

钢厂方面，目前整体生产稳定且矿石库存不低，在矿石大幅拉涨的情况下，钢厂对于补库

普遍存在一定观望态度，但经过春节期间的消耗，节后一周仍然陆续将有一定的补库需求。 

整体来看，铁矿石需求方面短期维持平稳，而受淡水河谷事故的影响，铁矿石供给方面受

到的影响较大，并且不排除后续影响继续扩大的可能，同时目前市场情绪仍在持续发酵；但近

期矿价上涨幅度较大，已部分透支未来上涨空间且继续上涨或使得部分中小矿山有复产可能，

预计铁矿石短期高位震荡为主，仅供参考。 

 

螺纹钢： 

1月至 2月春节后螺纹钢现货价格较弱同时期货价格较强。螺纹钢上海价格上涨 10元每吨，

期货价格上涨 421元每吨。期现大幅收敛。 

春节以后，螺纹钢价格受到几方面的影响。 

首先是成本方面，随着巴西溃坝事件发酵，铁矿石掉期上涨，从 1月 1日到 2月 11日掉期

价格上涨了 17.5美金推升了螺纹钢成本上升 233元每吨，使得我们计算的长流程钢厂利润达到

3500元附近，压制了期螺大跌的可能性。除了铁矿石之外，废钢价格小幅上涨，使得短流程钢

厂成本在 3900元每吨，压制了短流程钢厂的生产。从成本来说，目前螺纹钢有较强成本支撑，

难以大跌。 

其次是需求方面。由于目前的数据大多没有出炉，需求的调研问下来市场对房地产比较迷

茫，相对看好基建。今年春节较早，但是气温寒冷预计也会对开春后的需求产生两方便的影响。

从春节期间的库存变化来看，钢材社会库存上升不及 2018年。短期来看，市场因为节前谨慎，

库存没有过高，短期抛售货物的压力不大。因此需求来看，短期不太确定，预计没有很大提升，

但也不算利空。 

再次目前期现价差恢复合理，如果期货加大力度上行，预计市场套保压力预计有所增加。 

我们总体认为节后的跳涨把期货价格推升至此，期螺达到 3800元每吨左右，是相对合理的

价格。2月后期可能以震荡微涨为主，下有成本底，上有套保压力。 
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