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盈利钢厂比例大幅提升 关注后期复产情况  

 
主要观点  

  行情回顾。本周矿螺冲高回落，螺纹钢走势较强。螺纹钢 1605 合约累计上涨 25

元，涨幅 1.32%，收于 1922 元/吨；铁矿石 1605 合约累计上涨 11 元，涨幅

3.12%，收于 364 元/吨。 

    螺纹钢。现货价格持续上涨，涨幅呈现北大南小; 唐山地区开工率回升不及预

期，钢厂盈利大幅回升; 社会库存水平持续上升，关注线螺采购量变化。 

    铁矿石。普氏指数短暂回升至 50 美元上方，进口矿价格领涨市场；铁矿石港口

库存持续高位，钢企补库带动需求。 

      后市展望。经历过前期的上涨后，当前矿螺价格均处于较高位置，并且临近上

方阻力位。市场的焦点仍然集中在钢厂的复产情况方面，更重要的是需要关注

下游终端需求的回暖情况，是否会与钢企复产同步。目前螺纹钢生产利润仍然

处在较高水平，钢厂盈利情况较好的情况下，未来复工几成必然，也会在利多

铁矿石的同时，利空螺纹钢。综上，我们认为后市矿螺会在当前位置继续震

荡，操作上，由于进入三月后主力合约换月，当前做多近月合约风险正在提

高，可尝试做多铁矿石的同时做空螺纹钢。单边机会来看，铁矿石前期多单可

逢高减仓，远月合约上关注高位做空机会。 

 
 

报告日期 2016-02-26 
 

主力连续合约 

1500

2000

2500

3000

3500

14/08 14/12 15/04 15/08 15/12

螺纹钢

 

0

200

400

600

800

14/09 14/12 15/03 15/06 15/09 15/12

铁矿石

 
 

研究所 

李梦杰 

黑色金属分析师 

从业资格号：F3012436 

limengjie@guodu.cc 

 

相关研究 

《黑色转暖尚待时日》 

《黑色品种虚火暂退》 

《铁矿石上冲提供做空机会》 

《“钢强矿弱”格局已经逆转》 

《铁矿石“跌跌不休”》 

 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             2 / 12 
 

白  糖   

 黑色金属期货周报 

目 录 
 

一、行情回顾 ........................................................................... 5 

二、螺纹钢 ............................................................................. 5 

（一）现货价格持续上涨，涨幅呈现北大南小 ............................................... 5 

（二）唐山地区开工率回升不及预期，钢厂盈利大幅回升 ..................................... 5 

（三）社会库存水平持续上升，关注线螺采购量变化 ......................................... 5 

三、铁矿石 ............................................................................. 8 

（一）普氏指数短暂回升至 50 美元上方，进口矿价格领涨 .................................... 8 

（二）港口持续高库存，钢企补库带动需求 ................................................. 8 

四、后市展望 .......................................................................... 11 

 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             3 / 12 
 

白  糖   

 黑色金属期货周报 

插 图 

图 1 螺纹钢主力合约日 K线图 ............................................................. 5 

图 2 铁矿石主力合约日 K线图 ............................................................. 5 

图 3 螺纹钢现货价格（HRB400 20mm） ...................................................... 6 

图 4  螺纹钢盘面利润 .................................................................... 6 

图 5 螺纹钢生产利润 ..................................................................... 6 

图 6 rb1605 合约基差 .................................................................... 6 

图 7 rb1605 与 rb1609 基差 ............................................................... 6 

图 8 rb1605 与 i1605 比价 ................................................................ 6 

图 9 钢厂高炉开工率 ..................................................................... 7 

图 10 钢厂盈利比例 ...................................................................... 7 

图 11 铁水成本 .......................................................................... 7 

图 12 线螺采购量 ........................................................................ 7 

图 13 日均粗钢产量 ...................................................................... 7 

图 14 社会钢材库存 ...................................................................... 7 

图 15 螺纹钢社会库存 .................................................................... 8 

图 16 重点企业钢材库存 .................................................................. 8 

图 17 普氏铁矿石价格指数:62%Fe:CFR 中国北方 ............................................. 9 

图 18 铁矿石现货价格 .................................................................... 9 

图 19  中国铁矿石价格指数（CIOPI） ...................................................... 9 

图 20  进口盈亏 ......................................................................... 9 

图 21 i1605 合约基差 .................................................................... 9 

图 22 i1605 与 i1609 基差 ................................................................ 9 

图 23 国外港口发运量 ................................................................... 10 

图 24 国内港口库存 ..................................................................... 10 

图 25 国外港口库存 ..................................................................... 10 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             4 / 12 
 

白  糖   

 黑色金属期货周报 

图 26 钢厂铁矿石库存可用天数 ........................................................... 10 

图 27 国内矿山开工率 ................................................................... 10 

图 28 不同规模矿山生产情况 ............................................................. 10 

图 29 国内矿山产量 ..................................................................... 11 

图 30 国内矿山库存 ..................................................................... 11 

 

 

 

 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             5 / 12 
 

白  糖   

 黑色金属期货周报 

一、行情回顾 

本周矿螺冲高回落，螺纹钢走势较强。日线来看，矿螺在周一出现

较大涨幅后，随后周二回落，之后震荡运行至周四，周五试探下方支撑

位后收于支撑位上方，整体收涨。螺纹钢1605合约累计上涨25元，涨幅

1.32%，收于1922元/吨；铁矿石1605合约累计上涨11元，涨幅3.12%，

收于364元/吨。 

图 1 螺纹钢主力合约日 K 线图  图 2 铁矿石主力合约日 K线图 

 

 

 
数据来源：文华财经、国都期货研究所  数据来源：文华财经、国都期货研究所 

 

二、螺纹钢 

（一）现货价格持续上涨，涨幅呈现北大南小 

分地区来看，本周北京地区HRB400 20mm规格的螺纹钢现货较上周

上涨80元，上海地区较上周上涨40元，杭州地区较上周上涨10元。整体

保持上涨的趋势，但涨幅分布呈现北大南小的情况。在之后钢厂生产情

况部分会有进一步分析。 

（二）唐山地区开工率回升不及预期，钢厂盈利大幅回升 

本周全国钢厂高炉开工率为74.31%，较上周增加0.41%，而唐山地

区本周高炉开工率增幅仅为0.32%，低于预期，也低于全国水平。全国范

围来看，钢企复产的情况并不理想，与同业人士交流得知，华东地区复

产较好，这与开工率数据的变化情况相符，也可以解释当前螺纹钢现货

价格涨幅北大南小的现状。另一个值得注意的变化是，本周全国钢厂盈

利比例增加12.88%，已升至38.65%，与去年6月初持平，当时的开工率

超过85%，远高于当前开工率水平。所以，我们认为未来钢厂开工率必

然会出现回升，伴随而来的，一个是螺纹钢供给增加，原材料需求增

加。届时螺纹钢价格将承压，具体情况还需要关注未来房地产、基建终

端需求的提升幅度。 

（三）社会库存水平持续上升，关注线螺采购量变化 
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作为下游需求数据的线螺采购量数据有所滞后，从当前螺纹钢社会

库存情况来看，本周全国螺纹钢库存为632.21万吨，较上周增加46.45万

吨。前期钢厂方面钢材库存数据也正在积累，部分反映了钢厂的惜售心

理。后续需要持续关注线螺采购量的变化情况。 

图 3 螺纹钢现货价格（HRB400 20mm）  图 4  螺纹钢盘面利润 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：国都期货研究所 

 

图 5 螺纹钢生产利润  图 6 rb1605 合约基差 
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数据来源：国都期货研究所  数据来源：国都期货研究所 

 

图 7 rb1605 与 rb1609 基差  图 8 rb1605 与 i1605 比价 
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数据来源：国都期货研究所  数据来源：国都期货研究所 
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图 9 钢厂高炉开工率  图 10 钢厂盈利比例 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 11 铁水成本  图 12 线螺采购量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 13 日均粗钢产量  图 14 社会钢材库存 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 15 螺纹钢社会库存  图 16 重点企业钢材库存 
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三、铁矿石 

（一）普氏指数短暂回升至 50 美元上方，进口矿价格领涨 

普氏铁矿石价格指数在本周一重新回到50美元上方，随后逐步回

落，周四累计上涨1.35美元。反映到国内市场方面，青岛港澳洲进口PB

粉矿61.5%品位铁矿石现货上涨15元，国内铁矿石价格与上周基本持平。

现货矿价的上涨主要由进口铁矿石价格带动。 

（二）港口持续高库存，钢企补库带动需求 

上周国内港口铁矿石到港量继续保持在较低水平，但本周全国主要

港口铁矿石库存总量增加至9547万吨，仍然维持在较高水平，日疏港量

继续回升。铁矿石到港量水平较低，但內港库存量仍处在高位，整体来

看供给并没有出现较大程度的收缩，而日疏港量的回升，说明需求端较

前期有所回暖。不过，前述钢厂生产情况数据显示，开工率并没有出现

较大程度的回升，那么这部分铁矿石的需求主要是由钢厂的补库行为引

起的，这从钢厂铁矿石库存也可以看出来。本周钢厂唐山、邯郸等地主

要钢厂铁精粉库存分别为59.6万吨与18.2万吨，较上期增加4.5与1.7万

吨。后续钢厂在盈利改善情况下的复产会带动铁矿石的需求，后期铁矿

石期价走势将强于螺纹钢。 
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图 17 普氏铁矿石价格指数:62%Fe:CFR 中国北方  图 18 铁矿石现货价格 
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图 19  中国铁矿石价格指数（CIOPI）  图 20  进口盈亏 
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图 21 i1605 合约基差  图 22 i1605 与 i1609 基差 
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图 23 国外港口发运量  图 24 国内港口库存 
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图 25 国外港口库存  图 26 钢厂铁矿石库存可用天数 
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图 27 国内矿山开工率  图 28 不同规模矿山生产情况 

25

30

35

40

45

50

55

60

14/12 15/2 15/4 15/6 15/8 15/10 15/12 16/2

矿山开工率:铁精粉:全国:当期值

 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

14/12 15/02 15/04 15/06 15/08 15/10 15/12 16/02

矿山开工率:铁精粉:>100万吨:当期值
矿山开工率:铁精粉:30-100万吨:当期值
矿山开工率:铁精粉:<30万吨:当期值

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 
  



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             11 / 1

2 
 

白  糖   

 黑色金属期货周报 

图 29 国内矿山产量  图 30 国内矿山库存 
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四、后市展望 

经历过前期的上涨后，当前矿螺价格均处于较高位置，并且临近上

方阻力位。市场的焦点仍然集中在钢厂的复产情况方面，更重要的是需

要关注下游终端需求的回暖情况，是否会与钢企复产同步。目前螺纹钢

生产利润仍然处在较高水平，钢厂盈利情况较好的情况下，未来复工几

成必然，也会在利多铁矿石的同时，利空螺纹钢。综上，我们认为后市

矿螺会在当前位置继续震荡，操作上，由于进入三月后主力合约换月，

当前做多近月合约风险正在提高，可尝试做多铁矿石的同时做空螺纹

钢。单边机会来看，铁矿石前期多单可逢高减仓，远月合约上关注高位

做空机会。
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