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供需两弱，钢价宽幅震荡 

需求下降，矿石弱势跟随钢价 

 

 

 

摘要： 

11 月进入取暖季环保限产，京津冀及周边“2+26”城市，

甚至可能像 2018 年汾渭平原部分城市，长三角部分城市都将出

台相应的限产政策，“一刀切”政策被取消，预计今年整体限产比

例或维持在 2018 年同期水平，不过由于今年大气污染扩散条件

差，临时限产措施可能更为频繁，限产政策的出台会对钢材价格

进行干扰。从下游需求来看，房地产行业继续收紧，企业资金紧

张将逐渐凸显，需求端走弱概率大，经济下行压力使得制造业方

面表现价差，预计后期钢铁行业呈现供需两弱，钢材价格宽幅震

荡格局。 

铁矿石方面，从三季度矿山产量和销量数据来看，矿山发货

已经恢复正常，如果后期矿山方面不会再次出现黑天鹅现象，预

计矿山发货量保持稳中有增态势，铁矿石供应上将出现增加。11

月 15 日北方正式进入采暖季，预计多地将执行采暖季环保限产，

高炉停产利空铁矿石需求。在供应增加且需求减弱背景下，矿石

价格承压，由于全年铁矿石供应量同比下降，铁矿石价格下跌空

间，矿石价格更多是采取跟随钢价的思路。 
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※ 行情回顾 
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国庆节前夕为了确保建国 70 周年活动顺利进行，所以北京周边多地区进行环保限产，高炉开工



 

 

螺纹矿石月报 
2019 年 11 月 1 日 

率迅速下降，国庆节期间停产企业陆续开始复产，且节后钢材库存出现大幅增加，国庆节后开盘，

黑色系品种普遍下跌，连续下跌数个交易日后企稳出现反弹。 

从价格走势来看，铁矿石价格相对强于钢材和煤焦价格更为强势，价格总体保持震荡走势。唐

山环保限产政策出台，铁矿石价格出现大幅回调，单日跌幅超过 3%。 

一、 又到取暖季环保限产 

又到了一年一度北方地区采暖季，生态环境部 10 月中旬发布《京津冀及周边地区 2019-2020 年

秋冬季大气污染综合治理攻坚行动方案》，整治时间 10月 1日至 2020 年 3月 31 日，PM2.5 平均浓

度同比下降 4%，重度及以上污染天气同比减少 6%。实施范围：京津冀及周边“2+26”城市，包括北

京市、天津市、河北省、山西省、山东省及河南省部分城市。其中主要政策包括：天津、石家庄、唐

山、邯郸、邢台、安阳等重点城市，采暖季钢铁产能限产 50%；其他城市限产比例不得低于 30%。 

唐山市 2019-2020 年秋冬季行动方案分为两个阶段，10 月 1 日-11 月 14 日，C 级企业高炉 50%

停限产，11月 15 日至明年 3月 15日，C类企业 20-55%停限产，理论预估影响铁水 15万吨/日，具

体影响水平还需要看政策执行力度。 

2019 年为厄尔尼诺年，受厄尔尼诺影响，今年秋冬气象条件整体偏差，不利于大气污染物扩散，

四季度预计会有频繁停限产现象。 

二、 粗钢供应同比增加 

从产量数据来看，2019 年 9 月全国粗钢产量 8277 万吨，同比增长 2.2%，增速明显放缓，1-9 月

粗钢产量 7.48 亿吨，同比增长 8.4%。9 月全国粗钢日均产量 275.9 万吨，环比减少 5.6 万吨，同比

增加 6.4 万吨。 

三季度粗钢产量比二季度大幅减少，同比去年依然呈增长态势。受建国 70 周年庆典活动，9 月

中下旬多地进行较为严格的环保限产，高炉停产比例在 50%，所以 9 月粗钢产量出现环比下降。 

从开工率来看，9 月唐山高炉开工率 71%左右，全国高炉开工率在 68%左右，受环保限产，月

末唐山地区高炉开工率降至 43.48%，全国高炉开工率降至 57.6%。节后高炉开工率迅速回升，但是

由于 10 月份部分地区继续执行环保限产，10 月末唐山高炉开工率 59.4%。随着采暖季环保限产的持

续进行，预计 11 月高炉开工率保持目前水平或者低于目前水平，产量难突破年内高点。 
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粗钢产量月度同比 螺纹钢及热轧月度产量 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

 

全国及唐山样本企业高炉开工率 主要钢厂螺纹钢周产量 

 
 

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

三、 短流程炼钢产量 

按照统计局数据显示，全国粗钢产量与生铁产量（长流程炼钢）的差值在 2019 年 6 月达到峰值，
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唐山高炉开工率 全国高炉开工率
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随后几个月两者差值不断下降，但是依然属于历史高位。 

由于废钢价格一直较为坚挺，但是钢材现货价格从 7 月份开始出现下跌，电炉钢盈利水平回落，

短流程企业电炉开工率和产能利用率从 7 月份开始出现下降。 

截止 10 月 25 日，全国 71 家短流程钢厂平均开工率 71%，单周粗钢产量 74.1 万吨。全国 62 家

独立电弧炉建筑钢材企业单周螺纹钢产量为 53.1 万吨，其中有 58%处于盈利状态，亏损企业占 19%。 

粗钢与生铁产量差值 电炉开工率 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

四、 库存迅速下降回归正常水平 

国庆节后，钢材社会库存出现了明显增加，钢材总库存增幅接近 60 万吨，其中螺纹钢库存增加

约 20 万吨左右。节后第二周，钢材库存开始出现下降，并且连续三周下降，且降幅较大，截止至 10

月 25 日，全国钢材社会库存降至 985 万吨，低于 2017、2018 年同期水平，库存压力已经极大的缓

解。螺纹钢库存 401.3 万吨，仍略高于去年同期，但是已经低于 5 年平均值。 

从供应端来看，年内粗钢产量连续呈现同比增加，二季度后钢材库存和螺纹钢库存开始出现激

增，钢材库存总量一度同比增加 300 万吨左右，螺纹钢库存比同期增加近 200 万吨。供应增加放缓，

钢材库存迅速下降，显示三季度下游需求总体向好。 
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钢材社会总库存 

 

数据来源：wind 格林大华 

 

螺纹钢社会库存 热轧社会总库存 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

五、 下游需求走弱概率大 

5.1 终端采购好于去年同期 

上海终端线螺采购量是比较直观的需求指标。从数据统计来看，今年前 10 个月，下游采购量呈
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现持续同比增加态势。尽管上海下游采购量不能代表全国采购情况，但是作为华东地区的代表，2019

年下游需求表现尚可。 

截止 10 月 25 日，下游累计采购线螺 117.3 万吨，比去年同期增加 2.24 万吨，国庆节后需求增

量出现下降。 

上海终端线螺采购量累计同比 

万吨 1-3 月 1-4 月 1-5 月 1-6 月 1-7 月 1-8 月 1-9 月 1-10 月 25 日 

2018 年 23.42 39.22 54.67 65.52 77.72 89.58 103.22 115.02 

2019 年 32.07 48.36 60.73 69.87 79.57 93.67 108.77 117.26 

增减 8.65 9.14 6.06 4.35 1.85 4.09 5.55 2.24 

 

上海终端线螺采购量 

 

数据来源：wind 格林大华 

5.2 房地产行业趋弱运行 

统计局数据显示，9 月房地产开发投资同比增长 10.5%，增速和上月持平，新开工面积同比增长

8.6%，同比增速比上月回落 0.3 个百分点，施工面积同比增长 8.7%，同比增速回落 0.1 个百分点。

销售面积同比下降 0.1%，降幅收窄 0.5 个百分点。从数据来看，主要指标中除了销售面积出现转好，

其他指标都呈现了稳中趋弱，且连续数月下滑。 

进入 11 月份，北方部分地区由于气候影响，工地将出现停工现象，预计 10 月份部分地区有抢

工现象，但是进入 11 月份，下游需求继续走弱概率较大。 
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房地产开发投资同比增速 房地产行业重要指标同比增速 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

从土地数据来看，1-9 月份， 100 个大中城市土地供应量和成交量依然呈现同比增加态势，但

是增速和 2018 年相比明显下降。2018 年不论是土地供应还是土地成交，呈现全年持续同比大幅增

加趋势，今年一季度 100 个大中城市土地供应面积同比下降，1-4 月土地成交面积同比下滑，从二季

度开始，虽然开始呈现同比增加态势，但是增幅相对有限。 

100 大中城市土地供应量 100 大中城市土地供成交量 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 
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5.3 汽车、家电行业表现不佳，工程机械转好 

汽车行业产销量不佳，自 2018 年 7 月以来，已经连续 15 个月同比下降，9 月汽车产销量继续

同比分别下降 6.2%和 5.2%，降幅虽较上月有所收窄，但是依然较大，此外新能源汽车产销连续 3个

月下降,9月产销量分别同比下滑 29.9%和 34.2%。 

中国工程机械工业协会数据显示，纳入统计的 25 家主机制造企业，9月共计销售各类挖掘机械

产品 1.58 万台，同比增长 17.8%，1 至 9 月，挖掘机累计销量达 17.9 万台，同比增长约 15%，实现

了超预期增长。分析人士认为，挖掘机销量增长，说明下基建等项目需求较为强劲。 

中国家用电器研究院和全国家用电器工业信息中心联合发布的《2019 年中国家电行业三季度报

告》显示，三季度家电市场表现不甚理想，市场同比下滑 4.2%。出口方面增长幅度收窄，三季度家

电出口额同比增长 1.7%。从市场渠道表现看，三季度线上市场累计零售额同比增长 1.3%，比上半年

的 4.2%有所下降；线下市场持续承压，三季度累计零售额同比增长-7.0%，相比上半年的-5.3%进一

步转差。 

汽车行业产销量同比增速 挖掘机产量及同比增速 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 
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铁矿石 

一、 四大矿山供应量 

矿山陆续公布三季度产销报告，三大矿山均已对外公布三季度产销量数据。 

力拓：三季度产量 8735 万吨，环比、同比双增长，说明力拓发货量已经从之前的飓风影响中恢

复。力拓年度发运目标值仍保持在 3.2-3.3 亿吨，截止三季度为止，力拓已经生产 2.42 亿吨，如果按

照目标值高位计算，四季度力拓产量在 8700 万吨左右。力拓 2020 年铁矿石销量预计同比增长最高

可达 5%。力拓的产能目标是 3.6 亿吨， 

淡水河谷，三季度铁矿石产量 8670 万吨，环比增加 35.4%，同比下降 17.4%，新的矿区复产使

得三季度产量出现环比增加，但是和去年同期产能相比还有差距。淡水河谷全年铁矿石和球团目标

销量区间为 3.07-3.32 亿吨，预计目标销量处于中值即 3.2 亿吨左右，其中球团矿全年产量 4300 万

吨，所以铁矿石全年目标量为 2.77 亿吨，截止三季度，淡水河谷生产铁矿石 2.24 亿吨，则四季度产

量在 5300 万吨，由于淡水河谷矿区陆续复产，且 2019 年底还将有 500 万吨铁矿石复产，预计四季

度产量将明显超过 5300 万吨。 

必和必拓：三季度产量 6926 万吨，环比下降 3%，同比持平。三季度产量环比下降主要是由于

黑德兰港进行大规模计划性检修所影响，公报中还表示 2020 财年铁矿石目标指导产量仍为 2.73-2.86

亿吨，2019 财年产量目标为 2.41-2.50 亿吨，超额完成 400 万吨。按照 2020 财年产量目标中值计算，

预计未来三个季度必和必拓每个季度产量在 7000 多万吨，所以 2019 年四季度必和必拓产量或环比

增加。 

FMG：三季度铁矿石产量 4510 万吨，环比下降 7%，同比增长 5%。公司 2020 财年铁矿石发运

量仍为 1.7-1.75 亿吨，2019 财年发运目标量为 1.65-1.7 亿吨，预计后期发运量稳中有增。 

除四大矿山之外，澳洲、巴西及加拿大地区等非主流矿三季度产量多数呈现同比增长态势，增

幅少的在 0.2%，增幅大的超过 50%。不过由于非主流矿山产量相对偏低，实际增加量亦相对有限。 
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四大矿山季度产量 

 

数据来源：wind 格林大华 

 

巴西和澳大利亚铁矿石发货量 四大矿山铁矿石发货量 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

二、 国内铁矿石供应 

9 月全国原矿产量同比、环比双增加，当月产量 7737.1 万吨，环比增加 307.5 万吨，环比增长

4.14%，同比增长 15.6%。1-9 月全国原矿产量 6.34 万吨，同比增长 9.41%。国产矿产量的同比增加，
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主要是由于上半年铁矿石价格出现大幅上涨，国内矿山开始出现复产，从矿山开工率来看，随着铁

矿石价格的回落，国内矿山开工率也开始出现回落。 

国内原矿产量 全国矿山开工率 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

三、 铁矿石进口环比、同比双增长，库存持续增加 

海关数据显示，2019 年 9 月全国进口铁矿石 9944 万吨，环比、同比双增加，环比增长 4.84%，

同比增长 6.39%，连续 3 个月增加且连续 2 个月创年内新高，本月进口量为历史上第三高水平。随

着矿山生产恢复正常，发货正常，所以国内进口量也出现了大幅增加。1-9 月累计进口铁矿石 7.84 亿

吨，同比下降 2.4%。 

由于矿山发货港口铁矿石库存从二季度开始出现减少且下游钢铁行业需求较为旺盛，港口库存

总量从 1.48 亿吨降至 1.14 亿吨。进入三季度，矿山发货回归正常，港口铁矿石库存开始出现增加，

库存总量再度会升至 1.28 亿吨，突破 1.3 亿吨指日可待。 

预计后面两个月，如果后期矿山不再发生黑天鹅事件，矿山发货量保持目前水平，不过进入采

暖季环保限产，下游钢铁企业限产将影响铁矿石需求，铁矿石进口量突破 9 月新高可能性较低。港

口铁矿石库存仍将螺旋式增加。 
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 全国铁矿石进口统计 

 

数据来源：wind 格林大华 

 

港口铁矿石库存 港口库存分国别统计 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

四、 环保限产抑制铁矿石需求 

9 月受环保限产影响，粗钢、生铁产量都出现了环比下降。9 月全国生铁产量 6730 万吨，同比

增长 2.1%，1-9 月累计生产生铁 6.12 亿吨，同比增长 6.3%。同比增速为年内最低水平。9 月生铁日

6000

6500

7000

7500

8000

8500

9000

9500

10000

10500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2016年 2017年 2018年 2019年

5000

7000

9000

11000

13000

15000

17000

2
0

1
0

-0
3

-1
9

2
0

1
1

-0
3

-1
9

2
0

1
2

-0
3

-1
9

2
0

1
3

-0
3

-1
9

2
0

1
4

-0
3

-1
9

2
0

1
5

-0
3

-1
9

2
0

1
6

-0
3

-1
9

2
0

1
7

-0
3

-1
9

2
0

1
8

-0
3

-1
9

2
0

1
9

-0
3

-1
9

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

2
0

1
0

-0
3

-1
9

2
0

1
1

-0
3

-1
9

2
0

1
2

-0
3

-1
9

2
0

1
3

-0
3

-1
9

2
0

1
4

-0
3

-1
9

2
0

1
5

-0
3

-1
9

2
0

1
6

-0
3

-1
9

2
0

1
7

-0
3

-1
9

2
0

1
8

-0
3

-1
9

2
0

1
9

-0
3

-1
9

澳洲 巴西



 

 

螺纹矿石月报 
2019 年 11 月 1 日 

产 224.37 万吨。 

从 10 月份开始，部分城市又开始限产了，11 月中旬，北方正式采暖以后，限产范围将扩大，限

产比例可能也会提高，对于铁矿石的需求将会减少，企业可能会通过添加废钢来增加产量。由于今

年以来废钢价格一直保持相对高位，如果行业盈利水平并不可观的话，企业添加废钢的比例可能不

会高于往年同期。 

全国生铁月度日产统计 样本钢厂进口矿烧结矿库存 

  

数据来源：wind 格林大华 数据来源：wind 格林大华 

五、 后市展望 

11 月进入取暖季环保限产，京津冀及周边“2+26”城市，甚至可能像 2018 年汾渭平原部分城

市，长三角部分城市都将出台相应的限产政策，“一刀切”政策被取消，预计今年整体限产比例或维

持在 2018 年同期水平，不过由于今年大气污染扩散条件差，临时限产措施可能更为频繁，限产政策

的出台会对钢材价格进行干扰。从下游需求来看，房地产行业继续收紧，企业资金紧张将逐渐凸显，

需求端走弱概率大，经济下行压力使得制造业方面表现价差，预计后期钢铁行业呈现供需两弱，钢

材价格宽幅震荡格局。 

铁矿石方面，从三季度矿山产量和销量数据来看，矿山发货已经恢复正常，如果后期矿山方面

不会再次出现黑天鹅现象，预计矿山发货量保持稳中有增态势，铁矿石供应上将出现增加。11 月 15

日北方正式进入采暖季，预计多地将执行采暖季环保限产，高炉停产利空铁矿石需求。在供应增加
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且需求减弱背景下，矿石价格承压，由于全年铁矿石供应量同比下降，铁矿石价格下跌空间，矿石

价格更多是采取跟随钢价的思路。 

风险点：中美贸易争端不确定性、限产政策不及或超出市场预期、房地产行业政策、矿山方面再度

发布相关矿山停复产消息 
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