
               

 

   

  行情剧烈波动,铁矿套保压力增加 

 

内容提要    

上周铁矿石冲高回落,波动剧烈,市场情绪盛极而衰。钢厂利润大幅上升，唐

山限产有所放松，同时其余地区尽力增产，铁矿需求持续回升,疏港量也出现回升。

上周澳洲发往中国体量环比明显提升,巴西发货量维持波动。钢厂节后继续补库，

偏高日耗背景下场内增库较为有限。上周到港量回升，但本周港口库存大幅下降，

预计本周到港量有明显下降。此外高低品间结构性矛盾愈发激烈。 

铁矿前期始终跟随钢材上行，本周新高过后大幅回调，价格已跌破周初价，

情绪有见顶可能。钢厂虽然持续缓慢增产，但山东江苏限产预期未减，铁矿高低

品价差矛盾异常激烈，钢厂高利润背景下中高品资源紧缺是铁矿自身的支撑逻辑。

但从整体看铁矿上行逻辑并不如钢材清晰，进口利润大幅回升之后，盘面套保压

力预计将增大。上周频繁出现宏观调控以及风险提示，行情波动较大，铁矿后市

或将延续短期宽幅震荡的走势。 

 

操作建议  

操作策略建议铁矿 2109合约高抛低吸区间短线操作。 

 

风险提示 

钢厂限产再度趋严，宏观流动性预期拐点 
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一、 行情综述 

1. 一周回顾 

上周铁矿石冲高回落,波动剧烈,市场情绪盛极而衰。钢厂利润大幅上升，唐山

限产有所放松，同时其余地区尽力增产，铁矿需求持续回升,疏港量也出现回升。上

周澳洲发往中国体量环比明显提升,巴西发货量维持波动。钢厂节后继续补库，偏高

日耗背景下场内增库较为有限。上周到港量回升，但本周港口库存大幅下降，预计

本周到港量有明显下降。此外高低品间结构性矛盾愈发激烈。 

图 1：铁矿石期现货走势  图 2：普氏价格季节图（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 

2. 供应 

Mysteel 新口径澳大利亚巴西铁矿发运总量 2481.9 万吨，环比增加 30.3 万吨；

澳大利亚发货总量 1935.2 万吨，环比增加 209.2 万吨；其中澳大利亚发往中国量

1613.9 万吨，环比增加 101.9 万吨；巴西发货总量 546.7 万吨，环比减少 178.9万

吨。 

全球发运总量 3247.7 万吨，环比减少 27.6 万吨。 
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图 3：澳洲铁矿石发货量：19个港口合计（周）  图 4：巴西铁矿石发货量：19个港口合计（周） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 

图 5：力拓铁矿石发货量：至中国（周）  图 6：必和必拓铁矿石发货量：至中国（周） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 
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图 7：淡水河谷铁矿石发货量（周）  图 8： FMG 铁矿石发货量：至中国（周） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 

图 9：全国 266矿山周度产能利用率（%）  图 10： 进口落地即期利润（无运输、装卸成本） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 

国产矿方面，本周 Mysteel 统计全国 186家矿山企业产能利用率为 68.31%，环

比降 0.19%，同比增 3.44%，矿山精粉库存 146.28 万吨，降 31.19 万吨，本期矿山

产能利用率下降，但仍处于今年偏高水平，并高于去年同期;矿山继续降库，精粉库

存创两年新低。进口利润大幅攀升,超特粉折扣上升，贸易商进口积极性较强。 
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图 11：中国 26港到港（周）  图 12：45港在港船只数量 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 

到港方面，中国 45 港到港总量 2296.4 万吨，环比增加 222.5 万吨；北方六港

到港总量为 1071.9 万吨，环比减少 23.1 万吨。中国 26 港到港总量为 2232.3 万吨，

环比增加 221.7万吨。 

 

3. 需求与成交 

图 13：247家钢厂开工情况  图 14：247 家钢厂产能利用率 （%）  

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 
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Mysteel调研 247 家钢厂高炉开工率 80.34%，环比上周下降 0.13%，同比去年下

降 9.51%；高炉炼铁产能利用率 90.87%，环比增加 0.28%，同比增加 0.93%；钢厂盈

利率 90.04%，环比持平，同比持平；日均铁水产量 241.87 万吨，环比增加 0.74 万

吨，同比增加 2.46 万吨。 

图 15：45港口库存（万吨）  图 16：日均疏港量：45个港口总计（万吨/周） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：西本新干线，优财研究院 

4. 库存 

Mysteel 统计全国 45 个港口进口铁矿库存为 12532.90，环比降 424.88；日均疏港量

301.13 增 5。分量方面，澳矿 6500.46 降 122.58，巴西矿 3751.52 降 137.47，贸易矿 6155.50

降 26.3，球团 423.16 降 25.92，精粉 800.75 降 67.89，块矿 1794.14 增 5.02，粗粉 9514.85

降 336.09；在港船舶数 134 增 8 条。（单位：万吨） 
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图 17：北方六港高中低品库存（万吨）  图 18：北方六港库存总量（万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 

北方六港库存共计 7595.82 万吨，环比增加 97.13 万吨。除京唐港和日照港小

幅降库外，其余港口库存均有不同程度的上升。目前山东港口是全国交投氛围最好

的市场，不少贸易商都扩大了山东港口的投放量，上周青岛港到港量环比增加 92万

吨，再加上近期青岛港压港情况好转，卸货效率增加，因此青岛港成了本周所有港

口中累库幅度最大的港口，增量达到 66 万吨。 

图 19：进口烧结粉矿库存：64家样本钢厂（万吨）  图 20：247家进口矿总库存及库存消费比（右轴） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 

本周港口库存总体下降,高品矿继续降库,低品库存攀升，结构性矛盾凸显。钢
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厂近期小幅补库,但库存消费比偏高。Mysteel 全国钢厂进口铁矿石库存：本期

Mysteel 统计样本钢厂进口铁矿石库存总量 11596.29 万吨，环比增加 91.73 万吨；

当前样本钢厂的进口矿日耗为 298.91 万吨，环比增加 1.08 万吨，库存消费比 38.8，

环比减少 0.17。 

 

二、后市展望 

1. 基差情况 

图 21：I2109 基差  图 22：I2201基差 

 

 

 

资料来源：Mysteel，优财研究院  资料来源：Mysteel，优财研究院 

本周铁矿石以金步巴为基准的基差大幅抬升。2109合约贴水超特粉170元左右，

贴水仍然偏大，现货若不出现崩盘情况，大基差仍利于做多。 

 

2. 逻辑思路 

铁矿前期始终跟随钢材上行，本周新高过后大幅回调，价格已跌破周初价，情绪

有见顶可能。钢厂虽然持续缓慢增产，但山东江苏限产预期未减，铁矿高低品价差

矛盾异常激烈，钢厂高利润背景下中高品资源紧缺是铁矿自身的支撑逻辑。但从整

体看铁矿上行逻辑并不如钢材清晰，进口利润大幅回升之后，盘面套保压力预计将

增大。上周频繁出现宏观调控以及风险提示，行情波动较大，铁矿后市或将延续短

期宽幅震荡的走势。 
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3. 交易策略 

操作策略建议铁矿 2109合约高抛低吸区间短线操作。 

 

风险提示：钢厂限产再度趋严，宏观流动性预期拐点 
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