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RB2205、HC2205 交割评估 

评估结论： 

1. 螺纹：弱现实、强预期下，期货盘面阶段性升水现货，卖方交割意愿较强，但物流停滞的客观事实使

得多空均谨慎，呈现首次主力合约 0 仓库交割情况。而本次厂库交割 9000 吨，由于厂库交割买方可以

提前协商规格，货物后期销售压力不大，需要注意的是 08 合约开始会出现交割规则的修改，后期需关

注仓单注销时间。 

2. 热卷：本次交割卖方货依旧以主流华东钢厂为主，买方依旧比较分散，以期现公司为主。本次交割 74700

吨热卷中，部分为老仓单，但总体为主流现货规格，现货端销售难度不大。  
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一、 交割回顾 

 

合约 交割日期 交割量(厂库+仓库) 交割金额 交割结算价 北京螺纹 基差 杭州螺纹 基差

RB1005 2010/5/17 132000 520212000 3941 4350 409 3950 131

RB1105 2011/5/11 1500 7420500 4947 5160 213 4880 84

RB1205 2012/5/15 44100 181956600 4126 4190 64 4170 173

RB1305 2013/5/15 44400 150960000 3400 3580 180 3500 208

RB1405 2014/5/15 13200 44246400 3352 3140 (115) 3110 (146)

RB1505 2015/5/15 127500 264690000 2076 2210 202 2260 254

RB1605 2016/5/16 18900 44226000 2340 2170 (103) 2310 41

RB1705 2017/5/15 11100 39627000 3570 3500 38 3480 18

RB1805 2018/5/15 6000 24042000 4007 3960 75 4040 158

RB1905 2019/5/15 26700 111766200 4186 4020 48 4030 (31)

RB2005 2020/5/15 12300 41807700 3399 3500 299 3550 261

RB2105 2021/5/17 14100 78678000 5580 5920 613 5500 90

RB2205 2022/5/16 9000 45450000 5050 4880 71 5010 115

RB05合约交割同季比较

 

注释：a.期货交割结算价是交割月份 15 日的结算价（遇到法定节假日顺延）。 

      b.计算基差时，按照现货价格/0.97 即现货价处以磅差折算成期货标准品价格。  

      c.螺纹现货标准价按照我的钢铁螺纹地区报价为准，实际成交价会有偏差。  

1.1  螺纹历史交割回顾 

作为钢材旺季对应的合约，历年 05 合约交割量均低于 01、10 两个主力合约，受到需求预期及生产节

奏双向影响，螺纹 05 合约历年交割量波动比较大。比如需求较差的 15 年对应的 1505 合约给出了非常高

的交割量，而供应偏紧的 17-19 年，交割量则相对略低。但本次 05 合约无仓库交割量，也是首例，主要是

疫情影响了全国物流运输，卖方即使遇到了交割盘面高升水的状态，但无法实现交割运输，相对的买方持

仓意愿较强。 

1.2  RB 2205 交割回顾 

交割结算价 5050 元/吨，贴水杭州现货 115 元/吨，贴水北京现货 71 元/吨，仓库名义交割量 0 吨。2205

合约主要表现以下特征：1.交割仓库 0 交割量为历年首次；2.厂库交割增多，部分为前期注册仓单，厂库

交割同时体现了卖方优势与买方货物选择的主动权；3.买卖双方均为成熟交割商，对于节奏把握好，后期

货物处理难度小，本次交割也对交易所交割厂库制度给予了肯定。 
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合约 交割日期 交割量（吨） 交割金额 交割结算价 天津热卷 基差 上海热卷 基差

HC1505 2015/05/15 26400 63624000 2410 2550 270 2400 -10

HC1605 2016/05/16 42900 112827000 2630 2620 120 2630 0

HC1705 2017/05/15 39600 123156000 3110 3210 230 3040 -70

HC1805 2018/05/15 27600 115782000 4195 4080 -25 4220 25

HC1905 2019/05/15 36300 147123900 4053 3900 -63 3990 -63

HC2005 2020/05/15 220000 751300000 3415 3500 175 3460 45

HC2105 2021/05/17 130200 783673800 6019 6150 221 6050 31

HC2205 2022/05/16 74700 360203400 4822 4920 188 4840 18

hc05合约交割同季比较

 

1.3  热卷历史交割回顾 

近 3 年来，热卷交割卖方相对集中，但量上没有明显规律，主要与交割期间华东当地的基本面或是钢

厂的生产情况关系较大，本次交割仍需要从基本面的角度考虑。 

1.4  HC 2205 交割回顾 

交割结算价 4822 元/吨，贴水上海现货 188 元/吨左右；贴水天津现货 18 元/吨，华东的高贴水主要来

自解封后需求回补预期。热卷方面本次名义交割量 74700 吨，交货主体是华东钢厂，交割前有平仓转现货

的情况，使得本次总体交割量低于市场预期。接货方较为分散，期现公司操作更多，多为前期长期接货方。 

二、 螺纹总结 

2.1 交割意向：物流受阻+交割意愿转谨慎 
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2-3 月供应端增速较大，但后期随着上海疫情集中爆发，其余地区疫情散点爆发，全国各地运输受阻、

生产受阻，叠加电炉进入亏损阶段，螺纹供应水平趋平，远低于历年同期。而需求端在弱现实、强预期的

背景下，盘面曾出现升水现货的时间窗口，市场交投氛围活跃，历年在这种情况下，卖盘交割意向较为活

跃，但今年多空双方对物流等不确定性持谨慎态度，双方主动平仓结束 05 合约。 

2.2 交割特点：厂库交割量加大，部分为前期资源 

  

     受疫情影响，本次仓库交割量为 0 吨，但本次厂库交割达 9000 吨，集中在镔鑫厂库，其中 1200 吨

为前期注册仓单，其余 7800 吨为最后交易日前生成仓单，规格由买方决定。本次交割买方也集中在华东

区域，而镔鑫位置靠近山东区域，山东区域外来资源量依旧低于往年，因此仓单转为现货销售难度也不大。 

本次交割实现了双方互赢的局面。需要注意的是，由于 2208 合约开始，修改了交割规则，后期需要关注

仓单注销时间。 

三、 热卷总结 

3.1 交割意向：高库存压力+高盘面价格 
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本次交割前，北方采暖季检修结束+利润差使得螺纹转产热卷，热卷产量快速提升，在北方运输受阻、

钢厂库存无法外运的情况下，华东区域热轧社库增幅达到 2%，需求除 3 月份部分海外订单脉冲外，总体

表现疲软，终端采购积极性不高，高库存压力使得钢厂主动盘面交货意向增多。 

而 3-4 月华东出现阶段性基差为负的情况，卖盘面比现货性价比更高，空头主动卖盘面积极性增大，5

月初交割仓单快速累积。 

3.2 交割特点：老仓单较多，交割节奏更加配合现货销售 

   

    本次热卷名义交割量 74700 吨，处于近两年来中性偏低位置。卖方以华东钢厂为主流，买方较为分散，

期现公司成为接货主力。热卷注册仓单量自 2201 合约开始不断增加，本次交割前，出现了注册仓单快速

增加，又在交割前分 3 批逐步注销仓单的行为，大概率是配合现货销售形成的仓单不断注销。本次热卷交

割中，约 35000 吨新注册仓单，其余交割货多为前期仓单，好在热卷仓单时间长，且新注册仓单以主流货

为主，接货方销售难度不大。 
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