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原料成本支撑持平，供减需增利润上行价格继续创新高
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钢材：供减需增钢厂利润回升，原料成本维持

核心要点：

1、钢厂利润继续大幅扩张：环保限产范围继续扩大，产量继续下降；螺纹旺季处于消费

旺季钢材供需格局向好，利润继续大幅回升，目前高炉螺纹利润达到1000元/吨。

2、原料成本支撑趋稳：受铁水产量环比下降影响，铁矿、煤焦价格承压，由于焦炭后续

下跌空间有限、但铁矿价格处于高位但二季度下跌难度较大，对成材成本有一定支撑。

综合来看：本周原料成本下降幅度小于钢材利润回升幅度，钢材价格继续上行，后续随着

铁矿价格下跌，螺纹继续上行空间有限，预计在高位震荡。

操作建议：多螺矿比 RB10/I09 投资评级：推荐

关注变量：环保以及政策对钢厂生产影响、终端需求强度



铁矿：高位震荡走弱

核心要点：

供需矛盾恶化，关注北方地区钢厂环保限产政策。从供需来看，铁矿石发货量和到货

量处于一季度中性水平，在铁水产量环比下降的情境下，铁矿有进一步下跌动力。

现货难趋势性下跌，大贴水背景下期货多空性价比都较低：环保限产范围继续扩大，

在钢厂高利润的情形下，增产动能强劲，铁矿难以单边趋势性下跌，由于目前05、09贴水

幅度较大，做空性价比较低，向上动力暂时没有，铁矿期货暂时观望。

近期展望：震荡走弱

操作建议：观望；投资评级：无

关注变量：铁水产量、海外铁矿需求



钢材：利润大幅扩张，继续创新高



价格：螺纹现货价格继续冲高
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价格：热卷现货价格震荡上涨
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价格：盘螺、高线、中板和冷轧板卷价格走高
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价格：废钢价格走高、水泥玻璃价格走高
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价格：螺纹和热卷价格继续上涨
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供给：五大品种钢材、螺纹产量高于往年水平
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供给：净进出口钢材边际下滑
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利润：卷螺生产利润较好
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需求：基建仍有发力空间、房地产韧性十足、制造业高景气
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需求：螺纹需求季节性回升
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库存：库存继续下降
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基差：处于历史最低水平
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月差：钢材价差大幅回升、卷螺价差处于历史偏高水平
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铁矿：铁矿高位震荡



价格：铁矿绝对价格高估
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价格：铁矿高位震荡
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供给：澳巴铁矿发运量环比大幅上升
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港口：到港量上升、疏港量上升，港口铁矿石库存小幅走高
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需求：铁水环比大幅下降
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库存：绝对值较高、但库销比较低
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基差：基差高于历史高水平、但有所收敛
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月差&螺矿比：铁矿5-9正套高位震荡、螺矿比底部抬升

-20

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

元/吨
铁矿跨期价差：I05-I09

I1705-I1709 I1805-I1809 I1905-I1909
I2005-I2009 I2105-I2109

-20
-10
0
10
20
30
40
50
60
70
80
90
100
110
120
130
140
150

元/吨
铁矿跨期价差：I09-I01

I1609-I1701 I1709-I1801 I1809-I1901
I1909-I2001 I2009-I2101 I2109-I2201

4.00

4.50

5.00

5.50

6.00

6.50

7.00

7.50

8.00

8.50

元/吨

05螺矿比
RB1605/I1605 RB1705/I1705 RB1805/I1805
RB1905/I1905 RB2005/I2005 RB2105/I2105

3.85

4.35

4.85

5.35

5.85

6.35
6.85

7.35
7.85

8.35

8.85

9.35

元/吨
螺矿比RB10/I09

RB1510/I1509 RB1610/I1609 RB1710/I1709

RB1810/I1809 RB1910/I1909 RB2010/I2009



27

研发中心公众号：

黑色研究团队

联系电话：0571-28132639

微信：18307211494

邮箱：litao@cindasc.com
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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。
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