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2021 年 3 月 9 日下午，铁矿石期货大幅增仓下行，共计 6 个合约月份临近尾盘触及跌停，09 合

约等 3 个月份收于跌停，并带动螺纹钢大幅下行，导火索可归于国内外宏观情绪及唐山一级红色预警

响应两方面的影响。 

图：铁矿石期货主力合约走势 

 

数据来源：文华财经、海通期货投资咨询部 

 

黑色系原料端价格的松动大致可追溯至两会召开之际，碳达峰、碳中和工作作为 2021 年重点任

务之一，将成为贯穿全年的钢材市场供给端或原料需求端的国内主要驱动政策，尤其是在两会召开之

际，空气质量的重要性不言而喻，而在空气质量不达标的背景下，唐山环保限产政策逐渐趋于密集，

力度也逐渐趋严，使得原料端需求转差预期骤增。 

上周末唐山市自2021年 3月 7日 16时全市启动重污染天气II级应急响应，解除时间另行通知。 

3 月 8 日晚，唐山市政府召开环保紧急会议，按照会议通知要求，9 日-11 日工业企业需按照一

级红色预警响应落实停限产措施。 

据 Mysteel 了解，截至 3 月 9日 8时，已有部分钢厂表示目前运输已经收到严格管控，但生产暂

未受到影响，唐山市政府上一次发布一级红色预警已是 2017 年。 

3 月 9 日，Mysteel 对市场上传言的评级为 D 类的企业生产全停这一消息进行甄别，该消息主要

是依托于红色预警响应中的相关规定。根据调研结果显示，唐山地区评级为 D 类的企业共 10 家，约

宏观情绪叠加环保加码，铁矿跌停带动成材下行 
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占唐山地区产能的 28.81%。截至 3月 9日 16 时，涉及钢厂普遍表示此次限产未直接影响高炉，但确

有钢厂因烧结矿供应紧张已经或正在准备关停高炉。 

近期唐山地区环保限产政策频出，尤其是此次一级红色预警响应的影响，对于铁矿石的影响主要

在两方面，一是对铁水产量的影响，据 Mysteel 计算，若按照一级红色预警规定全部停产，预计共波

及高炉 34 座，累计影响铁水产量约 10.93 万吨/日；唐山地区高炉开工率较 3 月 4 日减少 11.43%，

预计铁水产量减少 2.84 万吨/日（其中包含 6 座 450 高炉以及新宝泰关停的 1 座高炉）。二是运输遭

受限制，钢厂运输车辆管控趋严，部分港口也受到封港措施影响，铁矿石港口成交低迷，加重了钢厂

对铁矿石需求前景及采购节奏的担忧。 

除去环保政策对预期的影响外，当下现实基本面并不及预期或盘面走势般弱。虽然近期唐山地区

受政策影响较难实现满负荷生产状态，使得铁水产量与去年高峰期仍存在约 8 万吨/日的差距，但同

比来看铁水产量仍保持高位。并且，供给端短期较平稳，澳巴发运同比来看大致维持在历史同期中低

水平区间波动，澳洲矿山发运季节性复苏的压力可能会集中在三月下旬之后得以体现，巴西复产的压

力也将主要集中在下半年，短期到港压力不大。钢厂原料库存相对也维持在较为健康的水平，仅港口

库存受封港措施影响被动增加压力略显放大。 

图：247 家钢厂日均铁水产量              单位：万吨  图：铁矿石主要港口成交量               单位：万吨 
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从基本面来看，今日盘面的大幅下挫力度略超现实，情绪释放力度略超预期，反映黑色行情尤其

是铁矿石行情的关注重点及逻辑已开始向现实与预期差方面转变。目前来看下行预期作用较强，供给

端风险点主要在于非主流矿带来的发运端增量压力，需求端的政策性影响则比较多，铁水产量难追去

年峰值，向下概率较大，后期仍需持续关注唐山地区环保限产政策的执行力度以及两会对碳排放碳中

和的相关政策。近期在宏观与产业、现实与预期的双重博弈下，市场多空力量开始重新抗衡，波动率

放大，走势也较易出现反复，单边行情近期操作风险放大，不建议参与。但两会期间在政策加码下短

期铁矿仍将弱于成材，做多螺矿比的组合依然可以持有。 

 



 

 

2021-03-09 

投资咨询部 行业研究 

  |   3 请务必阅读正文后的法律声明 9 March 2021 

 

法律声明： 

本报告仅供海通期货股份有限公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的

信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因本报告中的任何内容所引致任何损失负任何责任。 

本公司具有中国证监会许可的期货投资咨询业务资格。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证

券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可能发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资须谨慎。本报告所载的信息、材料及结论仅供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财

务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。请务必注意，据本报告作出的任何投资决策均与本公司、本公司员工无

关。 

郑重声明： 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报告的任何内容进行发布、复制、编辑、改

编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或全部内容，否则均构成对本公司合法权利的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。

如欲引用或转载本文内容，务必联络海通期货投资咨询部并获得许可，并须注明出处为海通期货投资咨询部，且不得对本文进行有悖原意的引用和删

改。 


