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钢材市场价格重心下移，铁矿价格延续区间震荡概率较大 

 

主要观点： 

1、钢材市场：当前钢材市场基本面向好未变，期

货市场价格下跌是市场心理因素所致。考虑到 10 月过

后市场钢性需求将减弱，市场价格中心或将下移，建议

螺纹钢和热轧卷期货合约等待反弹后沽空操作。螺纹钢

1901 合约短期关注 3900-4200 区间资金走向；热轧卷

1901 合约短期关注 4000-4350 区间资金走向。 

2、铁矿石：短期铁矿供需面和进口成本对市场有

支撑。预计钢材市场后期支撑或将减弱，短期铁矿价格

上涨动力有限，铁矿价格延续区间震荡概率较大。铁矿

1901 合约短期关注 480 支撑和 510 压力，操作上，可延

续区间高抛低吸策略操作。
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一、行情述评 

9 月份，螺纹钢、热轧卷市场存在分歧，铁矿市场表现坚挺，基差普遍走强。

具体价格变化如下： 

螺纹钢期货 1901 合约，截止至 9 月 28 日收盘价格为 3944 元/吨，环比下跌

3.47%；上海螺纹钢 HRB400-20mm 现货价格为 4550 元/吨，环比上涨 2.47%；基

差走强，由 354 增长至 606，远期市场贴水幅度继续扩大（见图 1）。  

热轧卷期货 1901 合约，截止至 9 月 28 日收盘价格为 3869 元/吨，环比下跌

4.8%；上海热轧卷 Q235B-4.75mm 现货价格为 4200 元/吨，环比下跌 2.5%；基差

走强，由 246 增长至 331，远期市场贴水幅度继续扩大（见图 1）。 

铁矿石期货 1901 合约，截止至 9 月 28 日收盘价格为 495.5 元/吨，环比上涨

2.16%；青岛港铁矿石 61.5%品位 PB 粉价格为 507 元/吨，环比上涨 5.6%；基差

走强，由-5 增长至 11.5 元/吨，远期市场升水转贴水（见图 2）。 

图表 1：螺纹钢、热轧卷期现货价格走势图 （元/吨） 

 
数据来源：国元期货 

 

图表 2：铁矿石期现货价格走势图（元/吨） 
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数据来源：国元期货 

二、市场运行情况 

（一）市场需求延续旺盛 

图表 3：1-8 月份宏观数据 

指标 2017年8月 2018年1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 环比 同比
进出口贸易 8.9 21.9 24.5 5.3 16.6 18.5 12.5 18.8 14.3 -4.5 5.4
外贸出口 5.6 11.1 6.3 -2.7 12.7 12.6 11.2 12.2 9.8 -2.4 4.2
外贸进口 13.5 36.8 44.5 14.4 21.5 26 14.1 27.3 19.9 -7.4 6.4
贸易顺差 -17.73 -58.37 407.26 -122.14 -20.76 -37.43 0.74 -37.46 -30.31 7.15 -12.58

固投资产投资 7.8 — 7.9 7.5 7 6.1 6 5.5 5.3 -0.2 -2.5
房地产投资 7.9 — 9.9 10.4 10.3 10.2 9.7 10.2 10.1 -0.1 2.2
工业增加值 6 — 7.2 6 7 6.8 6 6 6.1 0.1 0.1
制造业PMI 51.7 51.3 50.3 51.5 51.4 51.9 51.5 51.2 51.3 0.1 -0.4

发电量（亿千瓦时） 5945.0 — 10455 5283.0 5107.8 5443.3 5550.6 6400 6404.9 4.9 459.9
CPI 1.8 1.5 2.9 2.1 1.8 1.8 1.9 2.1 2.3 0.2 0.5
PPI 6.3 4.3 3.7 3.1 3.4 4.1 4.7 4.6 4.1 -0.5 -2.2
M1 14 15 8.5 7.1 7.2 6 6.6 5.1 3.9 -1.2 -10.1
M2 8.6 8.6 8.8 8.2 8.3 8.3 8 8.5 8.2 -0.3 -0.4

2018年主要宏观数据同比增速（%）

 
数据来源：国元期货 

1-8 月份，国内经济数据稳中回落。其中进出口贸易受贸易战影响，数据环

比下滑，但增速仍高于同期水平，进口贸易不算悲观；国内固定资产投资延续

下滑状态整体偏弱，但房地产投资增速保持强劲，环比下降幅度有限，明显高

于同期水平，仍对建筑钢材市场有支撑；国内制造行业运行相对稳定，PMI 指

数仍保持在扩张态势；工业增加值增速环比小幅增长；全国发电量保持稳定，

并高于同期水平，间接表明国内企业生产较活跃（见图表 3），制造业市场钢材
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需求延续旺盛。 

（二）钢材供应量仍处于偏紧状态 

9 月份，国内环保检查力度加强，钢产量受限，加上下游需求保持旺盛，导

致钢材供应仍处于收紧状态。数据显示，截止 9 月中旬，钢厂库存量 1257.87 万

吨，同比下降 2%，环比增长 2.6%；截止 9 月 28 日，全国社会钢材库存量为 1000.01

万吨，同比增长 4.4%，环比增长 0.5%（见图 4）；综合来看，钢贸商囤货积极性

要好于同期水平，但幅度有限，而钢厂库存不及同期。综合判断，钢厂库存向

社会库存转移，钢材供应总量变化幅度有限。 

图表 4：重点钢企及社会钢材库存(万吨) 

 
数据来源：国元期货 

（三）港口库存持续下滑，市场支撑逐渐加强 

数据显示，8 月粗钢产量 8032.6 万吨，铁矿消耗 1.28 亿吨，同比增长 7.7%，

环比下降 1.1%；铁矿供应量约 1.05 亿吨，同比下降 10%，环比下降 0.57%（见

图 5）；供应缺口约 0.23 亿吨，环比基本稳定；截止至 9 月 28 日，港口库存量

1.45 亿吨，环比 8 月末下降 1.47%（见图 6）。综上看，8 月份铁矿消耗量仍较大，

而供应量呈小幅收紧趋势，供应缺口存在扩大趋势。因此，港口库存量仍继续
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下滑状态。由于目前港口库存趋势呈下滑状态，库存高位压力得到缓解，对市

场价格支撑逐渐加强。 

图表 5：铁矿消费及供应量变化情况（单位：万吨） 

 
图表 6： 港口库存量走势（万吨） 

 
数据来源：国元期货 

（四）铁矿进口成本下降，现货价格支撑减弱 

受贸易战影响，人民币汇率继续贬值，进口矿采购成本上升。同时，海运

费价格相对稳定。截止 9 月 28 日，美元兑人民币中间价格为 6.879 人民币/美元，

较 8 月末贬值 0.8%；9 月末，巴西图巴朗-青岛港海运价格 20.32 美元/吨，较 8

月末下跌 8.1%；西奥-青岛港海运价格为 8.78 美元/吨，较 8 月末上涨 1.72%（见

图 7）；9 月末，铁矿普氏价格为 69.5 美元/吨，较 8 月末上涨 5.21%。总体来看，
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铁矿进口成本支撑增强（见图 8）。 

图表 7：人民币中间价格及铁矿石海运费价格走势（美元） 

 
数据来源：国元期货 

图表 8：铁矿石普氏价格指数（%） 

 

数据来源：国元期货 

三、技术分析 

1、螺纹钢：9 月份，rb1901 合约日线图价格呈震荡下行过程，并在 3900 点

位附近得到支撑。从趋势指标上看，MA 中长期均线延续缓慢上行过程，短期均

线下行；MACD 均线下穿零线之下，呈死叉状态，绿柱扩张，市场价格中心下

移；成交量下降，持仓量增长，其中成交量由 424 万张降至 391 万张，持仓量由

233 万张增至 239 万张；综合分析，目前市场资金力量加强，成交活跃度下降，

表明市场观望情绪较浓（见图 9）。  
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图表 9：螺纹钢 1901 合约日线图 

 
     数据来源：博易大师 国元期货 

2、热轧卷：hc1901 合约日线图价格呈震荡下行过程，3800 点位附近有支撑。

从趋势指标上看，MA 中长期均线上行转水平，短期均线下行；MACD 均线下

穿零线之下，呈死叉状态，绿柱略有扩张；成交量和持仓量增长，其中成交量

由 65 万张增至 75 万张，持仓量由 46 万张增至 54 万张；综合分析，市场金力量

和市场活跃度增长，价格重心整体下移（见图 10）。 

图表 10：热轧卷 1901 合约日线图 
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    数据来源：博易大师 国元期货 

3、铁矿石：I1901 合约日线图价格呈区间整理过程，510 点位承压；从趋势

指标看，MA 均线中长期上行，短期均线回落；MACD 均线保持零线之上，但

呈死叉状态；成交量增长，持仓量下降，其中成交量由 114 万张增至 122 万张，

持仓量 70 万张降至 51 万张；综合分析，市场资金力量减弱，市场活跃度较高，

短期价格无明显趋势。（见图 11）。 

图表 11：铁矿石 1901 合约日线图 
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数据来源：博易大师 国元期货 

四、结论及操作建议 

1、钢材市场：当前钢材市场基本面向好未变，期货市场价格下跌是市场心

理因素所致。考虑到 10 月过后市场钢性需求将减弱，市场价格中心或将下移，

建议螺纹钢和热轧卷期货合约等待反弹后沽空操作。螺纹钢 1901 合约短期关注

3900-4200 区间资金走向；热轧卷 1901 合约短期关注 4000-4350 区间资金走向。 

2、铁矿石：短期铁矿供需面和进口成本对市场有支撑。预计钢材市场后期

支撑或将减弱，短期铁矿价格上涨动力有限，铁矿价格延续区间震荡概率较大。

铁矿 1901 合约短期关注 480 支撑和 510 压力，操作上，可延续区间高抛低吸策

略操作。 
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