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钢矿月报 报告日期：2020 年 11 月 09 日

钢材需求表现较强，铁矿供应压力加大

观点：

成本端焦炭第六轮涨幅落地，废钢价格上涨，炉料成
本高位，但钢厂在高利润下仍能够接受。国外疫情二次爆
发，欧洲各国采取严格封锁措施，经济增长受到抑制，金
融市场动荡，原油、贵金属等大宗商品价格下跌；国内十
四五规划框架和发展目标转向扩大内需和双循环战略，房
地产市场去杠杆、保稳定成为常态，严查资金违规流入房
地产，对中长期黑色系商品价格不利，但市场对于年末基
建刺激和雄安新区建设具有较好预期，对于四季度钢材需
求仍具有一定保障。在短期预期和现实的双双走强结构下
螺纹 01 合约价格上涨明显。今年春节较晚，十二月份可
能地产仍会赶工，但因春节淡季影响下十一月中旬期价或
将迎来顶部。年末流动性较为宽松，基建对于螺纹需求具
有一定带动，地产需求短期韧性较强，对于螺纹需求具有
较强支撑，在旺季需求确认后，合约换月前难以出现趋势
性下跌。进入 11 月份后，预计工地施工进度会加快，制
造业在政策推动下会有一定增产，钢材需求面乐观。若未
来需求无法达到预期，则对于期价支撑也将有所减弱，总
的来说，年末可能会有淡季不淡的情况发生。

10 月，国内钢厂因季节限产和检修，铁水产量小幅回
落，但生产积极性因钢材利润的上升和铁矿价格的回落仍
然保持较高水平。疏港量也高于往年同期保持高位。随着
铁矿到港增多，港口库存累库加剧，但主要增长为巴西块
矿，澳洲粉矿库存仍持续处于低位，港口粉矿现货价格较
为坚挺，并对盘面价格有较强支撑。鉴于焦炭价格的上涨，
巴西矿由于含硅量太高会损更多焦炭，大多数钢厂不太愿
意更换配比，叠加非主流矿粉的价差仍然不足以弥补炼钢
额外支出，11 月来看，只有澳洲供应有增加可能，但增幅
或较前几个月趋缓。需求端随着成材旺季步入尾声，钢厂
利润高企会给矿石提供一定上涨空间，但目前铁矿盘面价
格已处较高位置，如果供应端不及预期，铁矿石库存的品
种比例失调将给多头造成巨大的压力。总体而言，铁矿供
需正趋于供大于求的趋势，矿石有降价驱动。而 01 合约
在交割月前仍存在资金博弈可能。矿价短期偏强，中期驱
动转弱。
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2.需求端

3.库存端
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三、铁矿石四大矿商三季度报告

1.淡水河谷

（1）数据面

（2）消息面
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2.必和必拓

（1）数据面

（2）消息面

3.力拓

（1）数据面
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（2）消息面
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（2）消息面

四、综合分析
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免责声明

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整

性不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本

报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，

投资者应当自行关注相应的更新或修改。

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并

不能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。
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