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 一、是逼仓还是合理的行情 

 二、是阴谋论还是格局在改变 

 三、矿强钢弱还能持续吗 

 四、可能有的机会：好的行情是等出来的 

 五、风险提示 

主要内容 



一、逼仓？还是合理的行情？ 
每一个黑色的近月都有一个故

事。 
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RB1505 RB1510 仓单量 
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1005 1010 仓单 
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1210 1301 仓单 



钢厂成为卖交割的
主力 

一、逼仓？还是合理的行情？ 

螺纹交割品质要求： 

        

        钢厂进行卖交割可能存在两方面的动力：一是在盘面提前锁定利润；
二是以较小的仓单影响盘面，以小博大。 

       此外，3个月的有效期使得主力合约之间的期现套利机制在现实中无法
操作。 

       交的货品牌上不存在问题，但现实销售较难，从历次交割来看，10万吨
以上仓单对近月盘面产生显著影响。  

贸易商较难销售 

      4．每一标准仓单的螺纹钢，应当是同一生产企业生产、同一牌号、同一

注册商标、同一公称直径、同一长度的商品组成，并且组成每一仓单的螺纹钢
的生产日期应当不超过连续10日，且以最早日期作为该仓单的生产日期。 

     7．交割螺纹钢的每批商品的有效期限为生产日起的90天内，并且应在生产
日起的30天内入指定交割仓库方可制作仓单。 



I1505“逼仓”背后的逻辑 

一、逼仓？还是合理的行情？ 普通投资者尽量远离黑色近月

吧。 



二、阴谋论？还是中短期格局在变？ 

      基本面观点： 从供给面来看，国外矿山仍处于增产周期；需求面来

看，我国钢铁行业需求在逐步放缓，长期来看，供需矛盾依旧突出。短
期港口库存持续下降，但随后对到港量预期增加。操作上建议空单持
有,关注上方压力。 

       大部分分析师看空。 

      反思：  

 

1、一般投资者更关注的是短期因素，现在港口库存处于持续下降态势，
后期到港量成为决定矿价的关键性因素，风险过于集中。 

  

2、前期I1505逼仓行情的成功，有没有贸易商挺价的因素，四大矿山有
没有维持现状、延迟发货的意向。（阴谋论还是中短期格局在变） 

 

3、后期该怎么操作？ 

 



二、阴谋论？还是中短期格局在变？ 
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进口矿依存度 

价格绝对值处于相对低位，进口矿依存度大。 



四大矿山的垄断在加剧 

二、阴谋论？还是中短期格局在变？ 



二、阴谋论？还是中短期格局在变？ 

四大矿山中短期可能维持的价格上下限：40-75美金 



二、阴谋论？还是中短期格局在变？ 

观点：在经过2014年矿石价格加速下跌后，四大矿山通过价格竞争扩大了更
大的市场份额，矿山经历了新一轮的洗牌，后期只要矿价维持在60美金左右，

四大矿山在有利润的情况下可垄断市场份额。中短期来看，矿山再掀起价格战
的动能不足，矿山或有意维持现在的价格。 
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普氏铁矿石价格指数:62%Fe:CFR中国北方 

5月15日，
对应矿价
61.25，
Atlas宣布
停产 

4月上旬，
矿价向下
突破50美
元，Atlas

宣布停产 



          梅雨，指中国长江中下游地区、台湾、日本中南部、韩国南部等地，每年6月
中下旬至7月上半月之间持续阴天有雨的气候现象。 

三、矿强钢弱还能持续吗？  



三、矿强钢弱还能持续吗？  
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日均产量:粗钢:重点企业(旬) 

同比增长 
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库存:钢材:重点企业(旬) 

同比增速 



三、矿强钢弱还能持续吗？  
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螺纹采购量 

据石家庄海关统计，今年1-5月，
河北省出口钢材918.2万吨，比去
年同期增加52.7%，占总出口的
21%。 



三、矿强钢弱还能持续吗？  
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商品房待售面积 

商品房待售面积:同比 
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房屋新开工面积:累计值 

房屋新开工面积:累计同比 
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房屋施工面积:累计值 

房屋施工面积:累计同比 



三、矿强钢弱还能持续吗？  

       

     在库存压力较大，下游需求无较大亮点的情况下，加之梅雨季
节，螺纹国内消费较差。 

      那么，在梅雨季节结束后，上下游基本数据依然支持偏空的行
情，但下行空间有限。 

      从宏观政策面持续利好来看，螺纹期货中短期出现贴水概率较
小。从钢坯到螺纹的轧制，梅雨季节期间，钢坯最低报价1860（贸易
商现货出库），最低点可能在2100左右，目前上海23日报价2134。 
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期现价差：上海 价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海 

期货收盘价(活跃合约):螺纹钢 



四、可能有的机会：好的行情是等出来的 

        铁矿石：5月份钢厂补库使得港口库存迅速下滑，矿价支撑于60美元以

上。长期维持供给过剩观点不变；中短期来看，港口库存仍将是主要矛盾，
只要港口库存不重新走回高位，矿价仍将维持强势。后期密切关注普氏指数
和港口现货价格动向。 

        在期价贴水60-70元的格局下，我们认为9月价格或已体现三季度市场预

期，考虑到贴水较大，且铁矿中短期格局或存在（矿山话语权进一步增
强），不建议继续单边做空9月合约，可尝试买9空1。 

      螺纹/铁矿：此外，伴随着梅雨季节的持续，螺纹终端需求低迷，钢价持续

下跌，钢厂普遍陷入亏损困境。上周因钢价和钢坯持续剧烈下跌，引发市场产
生对钢厂的减产预期，后期开工率若出现明显收缩，可考虑多螺纹空铁矿套
利，合约上可选择现有主力合约。 

      螺纹钢：需求不振，螺纹现货低迷，在供给没有明显收缩之前，螺纹弱
势难改，10月期价升水较多，仍然有下跌空间，前期空单可继续持有。远期
有基建项目和房地产销售转好支撑，可尝试买远抛近，价差50点以下维持买
01空10的观点。 



五、风险提示 

       报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司

力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据

此投资，责任自负。未经信达期货有限公司授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。 

 

       期市有风险，入市须谨慎。 



谢   谢！ 
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