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黑色金属组 
    价格有所止跌  铁矿预期现实间揉搓 

一、行情回顾： 

5 月初钢材价格低位有所反弹，随着焦炭开启第九轮提降，钢厂成本

进一步下移，利润不断向上修复，钢厂生产积极性有所上升，下游用钢需

求增量释放不足，5 月下旬黑色继续增仓破位下跌。整个黑色产业链价格

比对来看，铁矿比 2018年仍高出近 200元/吨，在整个产业链走势相对较

强，关注 6月平控政策。 

二、 基本面跟踪： 

1、供给端： 

截至 5月 19 日，5月 15日-5月 21日 Mysteel澳洲巴西 19港铁矿发

运总量 2502.0万吨，环比增加 174.2万吨。澳洲发运量 1838.2万吨，环

比增加 131.3万吨，其中澳洲发往中国的量 1568.5万吨，环比增加 124.8

万吨。巴西发运量 663.9万吨，环比增加 42.9 万吨。全球铁矿石发运总量

2887.2 万吨，环比增加 59.5 万吨。发运淡季已过，预计日后发运量环比

将增加，此外非主流矿发运也同比增长。 

2、需求端： 

需求方面，日均疏港量 291.71万吨，环比增 4.79万吨，疏港同期低

位。上周 247家钢厂高炉开工率 82.36%，环比持平，高炉炼铁产能利用率

环比增加 0.81 个百分点，日均铁水产量 241.52 万吨，环比增加 2.16 万

吨，利润小幅回升，钢厂开工率积极性有所拐头，铁水小幅回升，铁矿有

需求一定支撑。 

近期地产数据显示，地产行业表现仍相对疲软。基础设施建设投资保

持较快增长，但增速略有放缓，钢市需求增量释放空间有限。进入 6月面

临梅雨季雨水增多的扰动，需求的释放阻力加大，对钢价难以形成持续向

上驱动力，进而对铁矿需求也受阻。 

3、库存方面： 

截至 5 月 19 日，mysteel 统计全国 45 港铁矿库存 1293.83 万吨，环

比增加 7.62万吨，连续两周回升。港口库存拐头向上，钢厂进口矿库存低

位运行，仍存刚性采购需求。钢厂方面，64家钢厂进口烧结粉矿库存 936.69

万吨，环比回落 17.21万吨。库存钢厂进口矿库存历年来最低，其实库存

概念其实只是一个供需矛盾的反映点和蓄水池的作用，如若供需转向，库

存数据也会转向，故库存低已构不成上涨理由，港口库存的下降在 5月后

也逐步由降转增。 

总结： 

铁矿到港量有所恢复，整体发运持稳运行。原料大幅回调后，钢厂利

润有所修复，钢厂高炉开工率持平，日均铁水产量环比小幅回升。全年粗

钢产量调控政策定调为平控，河北山东福建钢厂面临较大地减产压力。钢

厂随买随用补库意愿不高，钢厂铁矿石库存低位，港口库存拐头回升。现

阶段进入需求炒作拐点和钢材减产不及预期的博弈，短期做空螺纹利润尝

试多铁矿空螺纹。 
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二、结论及操作建议： 

铁矿：铁矿到港量有所恢复，整体发运持稳运行。原料大幅回调后，钢厂利润有所修复，钢厂高炉开工率持平，日

均铁水产量环比小幅回升。全年粗钢产量调控政策定调为平控，河北山东福建钢厂面临较大地减产压力。钢厂随买随

用补库意愿不高，钢厂铁矿石库存低位，港口库存拐头回升。现阶段进入需求炒作拐点和钢材减产不及预期的博弈，短

期做空螺纹利润尝试多铁矿空螺纹，关注 6月平控政策以及梅雨季对需求的干扰。 

螺纹：4月社融不及市场预期，地产销售、新开工和施工面积同比下降，需求低位。高炉整体减产，钢厂利润有所

修复带动复产的逻辑，部分高炉复产在终端需求未回暖之前将加剧产业链矛盾，大幅复产可能性不高。我们认为铁水

见顶预期不变，盘面利润偏低，供给小幅增加，库存或进一步回落，表需下滑，供需宽松，钢价跌跌不休，螺纹暂观

望。 

图表区—铁矿 

图 1：铁矿普氏指数        单位：美元/吨             图 2：PB 粉和超特粉价差走势图         单位：万吨 

 
 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 3：铁矿石主力基差              单位：元/吨 图 4：铁矿石跨品种价差    单位：元/湿吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 5：铁矿北方六港到货量        单位：元/吨 图 6：铁矿日均疏港量             单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 7：铁矿北方六港到货量        单位：元/吨 图 8：铁矿进口贸易利润         单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 9：64 家钢厂进口铁矿库存          单位：万吨 图 10：铁矿港口库存             单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 11：247 家钢厂高炉开工率产能利用率        图 12：螺纹生产利润       单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

 

图表区—螺纹 

图 1：螺纹钢主力基差         单位：元/吨 图 2：螺纹钢现货价格           单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 3：生铁粗钢钢材产量图          单位：元/吨 图 4：螺纹钢南北价差           单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 5：主要钢厂螺纹钢周度产量       单位：元/吨 图 6：五大钢材周度产量          单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 7：螺纹周度表观需求量        单位：万吨 图 8：热卷周度表观需求量         单位：万吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 9：上海终端线螺采购量        单位：元/吨 图 10：全国建筑钢材周成交量       单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 11：247 家钢厂高炉开工率产能利用率        图 12：螺纹生产利润       单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 13：螺纹社会库存             单位：元/吨    

图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 

图 14：螺纹厂库             单位：元/吨      

图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 15：五大钢材社会库存         单位：元/吨        

图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：元/

吨 

图 16：五大钢材社会库存         单位：元/吨        

图 20：五大钢材钢厂厂库               单位：

元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 
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