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一、热点追踪

1、2020年赤字率拟按3.6%以上安排，财政赤字规模比去年增加1万亿元，同

时发行1万亿元抗疫特别国债。中小微企业贷款延期还本付息政策再延长至

明年3月底，拟安排地方政府专项债券3.75万亿元。

2、后“棚改”时代，中央密集出台针对老旧小区改造的推进部署及财政支

持政策，以期在维持房地产市场平稳发展的同时，达成稳投资目标。据广发

宏观保守估算，年内老旧小区改造投资规模大约为2000亿元，预计将提升基

建投资增速1.0-1.5个百分点。

简评：赤字率略不及预期；地产需求仍存韧性



二、钢矿数据概览

钢坯周末下调20元/吨，现报3250元/吨。



3.1钢材
供给：剔除淘汰产能部分，高炉产能利用率为86.13%，环比+0.24% ；电炉企
业产能利用率58.70%，周环比+0.24%。
需求：上海终端线螺采购量30280万吨，环比上周-9.34%，同比-5.08%；螺纹
钢周度表观需求478.47万吨，环比+4.58万吨，高位震荡。
库存：螺纹钢库存去化较快，截至5月21日，螺纹钢社会库存836.64万吨，周
环比-56.56万吨，同比+266.81万吨。螺纹总库存1137.65万吨，环比-86.91
万吨，同比+363.38万吨。
期现：上海螺纹现货价格3610元/吨，环比上周+80元/吨；10基差为214元/吨，
环比上周+39元/吨。
利润：测算螺纹即期利润452元/吨左右，环比上周+28元/吨；电炉利润-60元
/吨左右，环比+80元/吨。

总结：在铁矿石大幅上涨带领下，钢材走势也较强，本周突破前期3550高点。
但相对而言钢材的自身基本面存在较大压力：螺纹钢产量历史新高；需求面
临雨季回落风险；库存虽再去化但仍在高位。因此近期尽管铁矿石持续大幅
上行，但钢材端出现了明显的上涨乏力，现货成交也未有预期中的表现。总
体认为目前钢材缺乏进一步上行的动力，可在钢材价格反弹至3550-3600区
间内短线抛空，风险点集中在铁矿石进一步上涨带动钢价被动上行。

三、钢矿基本面概况



3.2铁矿
供给：澳洲铁矿石发货总量1588.1万吨，环比-54.3万吨，发往中国1395.6
万吨，周环比+76.1万吨；巴西铁矿石发货394.2万吨，周环比-67.6万吨。
需求：剔除淘汰产能部分，高炉产能利用率86.13%，环比+0.24%，中小型钢
厂日耗59.53万吨，环比上一旬-3.66万吨。
库存：上周主要港口铁矿石库存10926.08万吨，周环比-168.82万吨，同比
-14.42%；钢厂铁矿石库存1678.85万吨，环比上一旬+53.86万吨，低位运行。
期现：62%普氏指数反弹明显，报价96.85美元/干吨，折合806元/吨，主力
基差84元/吨，环比上周+12元/吨。高低品价差62%-58%为17.85美元/吨，环
比+2.10美元/吨。
成本端：运费继续下滑，巴西-青岛8.12美金/吨，环比上周+1.42美金/吨，
西澳-青岛海运费4.78美金/吨，环比上周+1.16美金/吨。

总结：国内铁矿石基本面一直较为强势：港口及钢厂库存历史低位；疏港量
保持高位运行；外矿发货量未有预期中增量。前期市场炒作的海外钢厂停产
后国内到货增加的情况目前来看影响较小，库存持续新低、下游需求旺盛下
钢材价格保持强势运行，铁矿石将继续领涨黑色系，单边继续追涨存在较大
风险，建议保持观望。前期推荐的铁矿石9-1正套可继续持有。



30大中城市商品房成交
面积上周为344.50万平
米，近期成交逐步回暖。

100大中城市上周土地
成交总价为435.88亿元，
降至低位。

钢材需求：

资料来源：Wind，信达期货研发中心



成交逐步回暖，沪终端线螺
成交量30280吨，环比上周
-9.34%，同比-5.08%。

钢材需求：

当前螺纹钢需求旺盛，表
观需求高位震荡。本周螺
纹表观需求量478.47万吨，
环比+4.58万吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



钢材供给:

钢厂开工持续上行，本周高
炉产能利用率为79.12%，环
比上周+0.22%。剔除淘汰产
能 部 分 ， 产 能 利 用 率 为
88.13%，环比+0.24%。

本周唐山钢厂高炉开工率继
续增加，当前为84.13%，周
环比+0.80%。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



4 月份我国粗钢日均产量
2 8 3 . 4 3 万吨，环比上月
+11.25%，同比基本持平。

电弧炉产能利用率高位运行，
目前53家独立电炉企业产能
利用率5 8 . 7 0 %，周环比
+0.24%。

钢材供给:

资料来源：Wind，信达期货研发中心



热卷产量

螺纹产量

钢材供给:

截至5月21日，钢联调研螺纹
钢周度产量391.56万吨，环
比+10.25万吨，环比+2.69%，
同比+2.63%。

截至5月21日，钢联调研热
轧板卷周度产量308.21万吨，
环比+0.70万吨，环比
+0.23%，同比-7.55%。

资料来源：Mysteel，信达期货研发中心



疏港量近期高位运行，目前
铁矿石45港日均疏港量为
308.14万吨，环比+7.53万
吨/周。

铁矿石需求：

限产对钢厂生产略有影响，
当前进口矿日耗59.53万吨，
较上一旬-3.66万吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



铁矿石供给：

澳洲铁矿石周度发货总量为
1588.1万吨，环比+54.3万吨，
发往中国1395.6万吨，环比
+76.1万吨。

巴西铁矿石发货低位震荡，
目前总量为394.2万吨，周
环比-67.6万吨，同比
-107.5万吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



5月11日至5月17日，中国
北方六大港口到港量小幅
回落，目前周总量1037万
吨。

铁矿石供给：

资料来源：Wind，信达期货研发中心



本周螺纹钢社会库存继续
大幅去库，截至5月21日，
社会库存为836.64万吨，
周环比-56.56万吨，同比
+266.81万吨。

目前钢厂+社会总库存继续
消耗，为1137.65万吨，环
比 - 8 6 . 9 1 万吨，同比
+363.38万吨。

螺纹钢库存：

四、钢矿产业结构

资料来源：Wind，信达期货研发中心



近期港口库存继续大幅下行，
本周主要港口铁矿石库存为
10926.08万吨，环比上周
-168.82万吨，同比
-14.42%。

铁矿石库存：

钢厂采购铁矿石回暖，
厂内铁矿石库存低位运
行。当前进口矿烧结粉
矿库存为1678.85万吨，
环比+53.68万吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



各地区进口矿库存分化，
山西、唐山库存小幅下降，
邯形、南方、沿江、山东
库存出现反弹。

大中型钢厂铁矿石库存24
天，环比上周+1天。

铁矿石库存：

资料来源：Wind，信达期货研发中心



现货价格和基差:

现上海螺纹现货价格为
3610元/吨，周环比+80元/
吨，天津螺纹现货价格
3660元/吨，周环比+150元
/吨。

10合约基差震荡运行，截
至上周五收盘期货价格报
3508元/吨，RB2005的基
差214元/吨，环比上周
+39元/吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



铁矿石价格大幅上涨，报
价96.85美元/干吨，折合
806元/吨，环比+29元/吨。

港口61.5%PB粉折合盘面
799元/吨，9月主力合约
基差为84元/吨，周环比
+12元/吨。

现货价格和基差：

资料来源：Wind，信达期货研发中心



高低品价差大幅反弹，目
前为17.85美元/吨，环比
上周+2.10美元/吨。

铁矿石价差：

63%的球团溢价为16.15
美元/吨，环比上周
+0.65美元/吨；62.5%
的块矿溢价为0.15美元
/干吨度，环比-0.05美
元/干吨度。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



钢厂螺纹生产利润:

螺纹钢利润高位震荡，长
流程生产利润即期测算为
452元/吨左右，环比上周
+28元/吨。

废钢价格反弹后电炉利
润回落至亏损，目前华
东电炉利润即期测算在
-60元/吨左右，环比上
周+80元/吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



铁矿石成本端：

BDI,BCI指数近期小幅反
弹。目前BDI报498，环比
上周+91，BCI报162，周
环比+136。

图巴朗至青岛海运费为
8.12美金/吨，环比上周
+1.42美金/吨，西澳-青
岛海运费4.78美金/吨，
周环比+1.16美金/吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



5.套利跟踪及技术分析

螺纹跨期套利：10-1价差本
周震荡运行，目前为+159元
/吨，环比上周+8元/吨。

铁矿跨期套利：10-1价差走
势类似于去年，目前73.5元
/吨，环比上周+20元/吨。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



10卷螺价差：目前10卷螺价
差-93元/吨，环比上周+6元
/吨。

09螺矿比：目前09螺矿比
4.90，环比上周-0.29，
承压回落。

资料来源：Wind，信达期货研发中心



螺纹钢技术分析：螺纹2010合约突破前期高点后略有承压，短期五日线拐头

向下，关注压力情况。

资料来源：文华财经，信达期货研发中心



铁矿石技术分析：铁矿石2009合约强势沿着五日线上行，短期未跌破各均线

前仍为最强走势，继续偏多对待。

资料来源：文华财经，信达期货研发中心



信达期货研发团队介绍

    团队人员配备齐整，全部具备硕士及以上学历，研究覆盖国内外宏观，股指、国债

等金融期货，黑色、能化、有色、农产品等大宗商品板块及商品期权。目前整个研发人

员构造梯队鲜明，投研经验丰富。团队曾多次斩获大商所“十大投研团队”、期货日报

“十大金牌研究所”等荣誉称号，多名研究员获得郑商所、大商所及期货日报“高级分

析师”、“最佳宏观策略分析师”、“最佳工业品分析师”及“最佳金融期货分析师”

等殊荣。

    经过多年的沉淀与探索，信达研发已形成“立足大周期和产业链两大背景，基于驱

动因素和安全边际两个维度，利用股票、债券、期货、期权四类金融工具，多维度实现

研究落地与变现”的投研体系，致力于为客户提供专业化、个性化、精细化的研究服务。
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重要声明

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。

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。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，入市需谨慎

信达期货投资评级标准说明
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