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月报·钢材

20151017 震荡趋弱，反弹乏力

螺纹 9月以来总体保持震荡偏弱走势，期间经历长假，市场交

投较为谨慎，传统旺季并未出现。随着经济不断下滑，需求萎缩，钢

厂亏损逐步增加，停产检修也将分阶段逐步进行。短期钢厂减产虽能

短暂支撑现货价格，但减产同样将对铁矿价格形成压制，矿石供过于

求，港口库存再次回升。螺纹铁矿短期内震荡趋弱势头不变。

央行近期再贷款政策试点，虽然在资金面方面能起到刺激作

用，但真正作用于钢材需求方面效果有限，市场资金利用预期炒作多

余实际利好。

近期总体来看，螺纹铁矿基本面供需上变化不大，螺纹短期钢

厂逐步减产，但减产主要是由于亏损被动性减产，短期对钢材价格提

振效果不大，需求方面房地产销售虽然不断改善，但新开工数据依旧

难以令人满意，需求不能改善，后期趋势难以反转。铁矿石供过于求

基本面不变，海外矿山没有减产意向，而是不断通过削减成本来挤压

对手空间，价格战持续，短期发货量虽然能左右价格，但长线趋弱不

变。

操作上短期螺纹铁矿反弹沽空思路为主，螺纹预计短期运行区

间 1890-1790之间波动运行，背靠 20日均线做空，止损 1890。暂不建
议抄底，盘整时间较长，抄底多单难以短期有利润回报。铁矿短期相

对螺纹较弱，预计短期运行区间 385-345之间。可少量参与空铁矿多螺
纹套利单。

万超宇 分析师
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一．宏观要闻
2015 年 9 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.8%，比上月微升 0.1 个百分点，

连续两个月回落后出现微幅回升。

2015 年 9 月份中国钢铁行业 PMI 为 42.1%，环比下降 2.5 个百分点，仍处于荣枯线以

下，逼近月初低点。从分项指标来看，除成品材库存指数、原材料库存指数出现上升外，其

余指数均有下降。钢厂”9.3 阅兵”后的全面复产，冲击了需求本就羸弱的市场，供需矛盾

激化，中国钢铁行业依然举步维艰。

9月份新订单指数为 37.0%，环比下降 7.5 百分点，处于荣枯线下方。国内疲软的宏观

数据显示国内经济下行压力仍存。种种迹象表明，无论工业、制造业、亦或是房地产行业，

需求低迷不改。

9月份新出口订单指数为 44.5%，环比下降 3.0 个百分点。欧洲以及东南亚对我国钢材

反倾销力度不断加大，导致钢厂所接外贸订单量明显下滑，出口受阻。

9月份产出指数为 43.0%，环比下降 1.2 个百分点。需求低迷难改，矿强钢弱格局

9月份成品材库存指数为 45.5%，环比增加 2.3 百分点。尽管钢铁生产企业有意控制生

产，但无奈下游需求跟进缓慢，贸易商接盘情绪不高，厂内成品材库存指数出现上升。

9月份的原材料库存指数为 39.0%，环比增加 1.1 个百分点。由于 9月份既有北京大阅

兵又有中秋、国庆双节，钢厂的补库情绪全月维持正常偏好水平。但伴随着亏损幅度的加大，

生产积极性有所减弱。两方面叠加影响，原材料库存指数出现回升。

2015 年 9 月我国出口钢材 1125 万吨，较上月增加 152 万吨，同比增长 32%；1-9 月我

国累计出口钢材 8311 万吨，同比增长 27.2%。

9 月我国进口钢材 101 万吨，较上月减少 1万吨，同比下降 25.7%；1-9 月我国累计进

口钢材 973 万吨，同比下降 11.6%。

9 月我国进口铁矿砂及其精矿 8612 万吨，较上月增加 1200 万吨，同比增长 1.69%；1-9

月我国累计进口铁矿砂及其精矿 69905 万吨，同比基本持平。

http://baike.sososteel.com/doc/view/69421.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/67010.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/67010.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/68916.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69421.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/37784.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/39299.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
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二．钢材铁矿相关分析
1.铁矿石库存

截至 10月 16日全国主要港口铁矿石库存 8427万吨，较上周统计数据上涨 334万吨，
港口库存再次大幅攀升，其中澳矿 4247万吨，巴西矿 1505万吨，印度矿 37万吨。

（数据来源：wind）

需求方面

（数据来源：wind）

唐山钢厂高炉开工率截至 10 月中旬为 85.37%，上期值为 87.2%，钢厂高炉开工率如市场反

应情况一样，钢厂亏损减产，开工率环比下降。

http://baike.sososteel.com/doc/view/46765.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
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钢厂原料库存

8月中旬数据进口矿平均库存可用天数为24天，铁精粉国内主要钢厂库存可用天数6.78

天，钢厂减产，原材料采购趋于谨慎。

2.螺纹钢供需

（数据来源：wind）

从上图中数据 9月中旬粗钢日均产量 168.52 万吨，限产之后产量环比回升，近期钢厂

减产旬产量将出现再次回落.
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3.螺纹铁矿套利分析

（数据来源：倍特期货）

上图数据时间选用 2013 年 10 月 24 日至 2015 年 10 月 16 日交易日数据，从上图中我们

可以看出铁矿螺纹比值近期不断靠近移动均值，但基于短期内钢厂减产，以及铁矿港口库存

再次增加的情形判断，投资者可少量参与空铁矿买螺纹套利单，铁矿螺纹比值 0.2008，止

损 0.2121。

三．螺纹铁矿后市展望与操作建议
从螺纹铁矿近期宏观数据公布来看，基本面没有实质性改善，螺纹需求端地产方面依旧

处于去库存阶段，新开工数据短期难以逆转，央行再贷款政策以及基建项目获批金额巨大，

对螺纹提振需求效果一般。铁矿长线供应过剩暂时不便，海外矿山巨头暂无减产保价意图，

短期资金对港口库存数据敏感。预计短期内螺纹铁矿震荡趋弱。

操作上短期螺纹铁矿反弹沽空思路为主，螺纹预计短期运行区间 1890-1790之间波动运
行，背靠 20日均线做空，止损 1890。暂不建议抄底，盘整时间较长，抄底多单难以短期有
利润回报。铁矿短期相对螺纹较弱，预计短期运行区间 385-345之间。可少量参与空铁矿多
螺纹套利单。铁矿螺纹比值 0.2008，止损 0.2121。


