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下游预期偏暖，黑色短线走高 

  

 
主要观点  

  行情回顾 节后市场补库需求集中释放，现货成交较好，且库存持续去化，现货

螺纹价格小幅上涨。5 月封锁逐渐解禁之后市场情绪乐观，期盘涨幅扩大。原料

方面，港口库存下降，国内供给未有宽松迹象，铁矿跟随螺纹强势上涨。 

  基本面分析-铁矿石 上周国产矿市场稳中小幅调整。普指震荡，因五一之后钢厂

复产增加。商家盼涨心态浓，市场资源偏紧，现货价格较为坚挺。进口矿市场，

港口库存 11188.96 万吨，连续两周出现去库。但是澳洲发货不断增加，巴西天

气好转也有利于发运，预计铁矿到港量会上升，供给偏紧的格局将改变。上周日

均疏港量 316.44 万吨，触及高位。但 5 月 6 日之后高速公路开始收费，节后疏

港或会逐渐下降，到港增加及疏港减少预计会导致港口出现累库。因矿价维持高

位，钢厂利润收窄。终端下游各项刺激政策不断，市场预期偏暖。预计铁矿石跟

随成材短线震荡走高，但走势弱于成材。 

  基本面分析-螺纹钢 供给端宽松压力不变，4 月中旬重点企业日均粗钢产量已超

去年同期水平。库存去化仍在继续，但仍显著高于往年水平。逐渐增大的供给和

处于高位的库存持续施压价格。进入 5 月之后，下游需求逐渐释放。房地产市场，

28 个重点城市成交面积 2383 万平方米，环比增长 43%，那个比微跌 5%。土地成

交也开始活跃，40 城土地成交环比增长 103.9%，同比增 24.2%。商务部、国家发

展改革委等相关部门出台一系列促进汽车消费措施，4 月汽车销量大增。据中国

汽车工业协会统计的重点企业销量快报情况，4 月汽车行业销量预计完成 200 万

辆，环比增长 39.8%，同比增长 0.9%。汽车和房地产的回暖对钢价形成强劲支撑。

预计需求好转的预期之下，钢价维持强势，但供给和库存的压力仍在，高位成交

谨慎，阻力位在 3600 元/吨。 

  后市展望 4 月国内汽车和房地产均有回暖，下游需求偏乐观。但供给端压力仍在，

钢厂复产增加，库存处于绝对高位。预计需求好转的预期之下，钢价维持强势，

但受限于宽供给和高库存，上行空间有限。原料方面，澳洲发货不断增加，巴西

天气好转也有利于发运，预计铁矿到港量会上升，供给偏紧的格局将改变。之后

高速公路开始收费，节后疏港或会逐渐下降，到港增加及疏港减少预计会导致港

口出现累库。预计铁矿石跟随成材短线震荡走高，但走势弱于成材。   
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一、行情回顾 

节后市场补库需求集中释放，现货成交较好，且库存持续去化，现货

螺纹价格小幅上涨。5月封锁逐渐解禁之后市场情绪乐观，期盘涨幅扩大。

原料方面，港口库存下降，国内供给未有宽松迹象，铁矿跟随螺纹强势上

涨。上周结束时，铁矿石主力合约收于633.00元/吨，周涨跌幅3.77%，持

仓量增5万手。螺纹钢期货主力合约收于3,452.00元/吨，周涨跌幅2.88%，

持仓量增2万手。 

 

图 1 铁矿石连续（元/吨）  图 2 螺纹钢连续（元/吨） 
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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 3 铁矿石主力合约成交量及持仓量（手）  图 4 螺纹钢主力合约成交量及持仓量（手） 
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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 

 

二、基本面分析 

（一）上游铁矿石 

截止到上周五，普式62%铁矿石指数报收88.45美元/吨，周内涨5.90

美元/吨，涨跌幅7.15%。61%罗伊山粉车板价646元/湿吨；61%金布巴粉

607元/湿吨；61.5%PB粉665元/湿吨；61%巴西粗粉615元/湿吨。 
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上周国产矿市场稳中小幅调整。普指震荡，因五一之后钢厂复产增加。

商家盼涨心态浓，市场资源偏紧，现货价格较为坚挺。进口矿市场，港口

库存11188.96万吨，连续两周出现去库。但是澳洲发货不断增加，巴西天

气好转也有利于发运，预计铁矿到港量会上升，供给偏紧的格局将改变。

上周日均疏港量316.44万吨，触及高位。但5月6日之后高速公路开始收费，

节后疏港或会逐渐下降，到港增加及疏港减少预计会导致港口出现累库。

因矿价维持高位，钢厂利润收窄。终端下游各项刺激政策不断，市场预期

偏暖。预计铁矿石跟随成材短线震荡走高，但走势弱于成材。 

图 5 普式 62%价格指数  图 6 新加坡交易所铁矿石掉期结算价 
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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 7 港口库存周数据（万吨）  图 8 当月海运贸易量（万吨） 
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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 9 进口矿烧结粉矿库存消费比  图 10 铁矿石价格指数:65%球团矿:CFR 青岛港 
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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 

 

（二）下游钢材 

上周建材现货市场需求继续释放，建材价格上涨。螺纹钢HRB400材

质20mm现货北京均价3490.00元/吨，周内涨跌40.00元/吨；上海均价

3530.00元/吨，周内涨跌70.00元/吨；广州均价3820.00元/吨，周内涨跌

100.00元/吨。 

上周全国高炉开工率69.06%，周环比变化0.00个百分点；全国钢厂产

能利用率85.00%，环比增0.78个百分点；电炉产能利用率60.26%，环比

降2.71%；五大品类钢材周产量环比增6.01万吨。 

上周钢材库存继续下滑。主要钢材品种钢厂库存709.35万吨，周环比

降41.23万吨；社会库存1810.51万吨，周环比降65.83万吨。螺纹钢钢厂

库存367.92吨，周环比降27.74万吨；社会库存946.22万吨，周环比降46.45

吨。上周仅三个工作日，库存下降速度并不算慢。 

供给端宽松压力不变，4月中旬重点企业日均粗钢产量已超去年同期

水平。库存去化仍在继续，但仍显著高于往年水平。逐渐增大的供给和处

于高位的库存持续施压价格。进入5月之后，下游需求逐渐释放。房地产

市场，28个重点城市成交面积2383万平方米，环比增长43%，那个比微跌

5%。土地成交也开始活跃，40城土地成交环比增长103.9%，同比增24.2%。

商务部、国家发展改革委等相关部门出台一系列促进汽车消费措施，4月

汽车销量大增。据中国汽车工业协会统计的重点企业销量快报情况，4月

汽车行业销量预计完成200万辆，环比增长39.8%，同比增长0.9%。汽车

和房地产的回暖对钢价形成强劲支撑。预计需求好转的预期之下，钢价维

持强势，但供给和库存的压力仍在，高位成交谨慎，阻力位在3600元/吨。 

 

图 11 沪市线螺终端采购量（吨）  图 12 螺纹钢现货价格（元/吨） 
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图 13 螺纹钢南北方价差（元/吨）  图 14 螺纹钢-钢厂库存（万吨） 
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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 15 螺纹钢-社会库存（万吨）  图 16 中钢协重点企业旬度日均粗钢产量 
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（三）套利分析 

根据我们的模型，螺纹钢主力合约基差和铁矿石主力合约基差均处于

合理区间。 

因板块间个品种供需矛盾差别不大，跨品种和跨期套利暂无机会。 

图 17 铁矿石基差（元/吨）  图 18 螺纹钢基差（元/吨） 

0.0

20.0

40.0

60.0

80.0

100.0

120.0

140.0

160.0

0.0

200.0

400.0

600.0

800.0

1,000.0

1,200.0

2
0

1
8

/1
1

2
0

1
8

/1
2

2
0

1
9

/0
1

2
0

1
9

/0
2

2
0

1
9

/0
3

2
0

1
9

/0
4

2
0

1
9

/0
5

2
0

1
9

/0
6

2
0

1
9

/0
7

2
0

1
9

/0
8

2
0

1
9

/0
9

2
0

1
9

/1
0

2
0

1
9

/1
1

2
0

1
9

/1
2

2
0

2
0

/0
1

2
0

2
0

/0
2

2
02

0/
0

3

2
02

0/
0

4

2
02

0/
0

5

基差（右） 现货价格 期货结算价

 

 

-2 00.00

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

1,000.00

1,200.00

1,900.0

2,400.0

2,900.0

3,400.0

3,900.0

4,400.0

4,900.0

2
0

1
6

/1
1

2
01

7/
0

2

2
0

1
7

/0
5

2
0

1
7

/0
8

2
01

7/
1

1

2
0

1
8

/0
2

2
0

1
8

/0
5

2
01

8/
0

8

2
0

1
8

/1
1

2
0

1
9

/0
2

2
01

9/
0

5

2
0

1
9

/0
8

2
0

1
9

/1
1

2
0

2
0

/0
2

基差（右） 现货价格 期货价格

 
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                                                            9 / 11 
 

 钢材期货周报 

 

图 19 螺纹钢铁矿石比价  图 20 铁矿石焦炭比价 
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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 21 螺纹钢热卷轧板差价  图 22 热卷与铁矿石比价 
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图 23 铁矿石合约 9月-1 月  图 24 铁矿石合约 1月-5月 
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图 25 铁矿石合约 5月-9月  图 26 螺纹钢合约 10月-1月 
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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 27 螺纹钢合约 1月-5月  图 28 螺纹钢合约 5月-10月 
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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 

 

三、后市展望 

4月国内汽车和房地产均有回暖，下游需求偏乐观。但供给端压力仍

在，钢厂复产增加，库存处于绝对高位。预计需求好转的预期之下，钢价

维持强势，但受限于宽供给和高库存，上行空间有限。原料方面，澳洲发

货不断增加，巴西天气好转也有利于发运，预计铁矿到港量会上升，供给

偏紧的格局将改变。之后高速公路开始收费，节后疏港或会逐渐下降，到

港增加及疏港减少预计会导致港口出现累库。预计铁矿石跟随成材短线震

荡走高，但走势弱于成材。 
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