
铁矿窄幅波动，等待政策明朗

内容提要

上周铁矿石在周初回落之后趋于窄幅震荡。从数据来看,本周因 7.1 重要节

点，钢厂生产、补库均出现明显放缓，港口库存小幅抬升。海外发运方面，澳巴

上周发运均有明显回升，力拓发运已经恢复至正常水平。本周关于压减粗钢产量

的传闻再度升温，部分非钢产量大省召开会议，具体落实情况有待跟踪。本周基

差震荡，09合约贴水超特 127 元左右。

近期压减粗钢产量传闻再起，市场频传国企钢厂带头进行检修停产，安徽、

甘肃、湖南等地也有压减产量预期。我们认为政策强力执行的预期依然不高，大

概率实际考核周期缩短，且以平控思路为主。铁矿需求端暂不明朗，缺乏驱动，

近期供应端或成为更确定的变量。目前钢厂利润大幅回落，若继续走低，则钢厂

调整配比的意愿将进一步加强，铁矿中高品紧缺将转向低品宽松。7.1 之后钢厂

压减产量政策或将进一步明朗。

操作建议

策略建议暂时观望。
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一、行情综述

1. 一周回顾

上周铁矿石在周初回落之后趋于窄幅震荡。从数据来看,本周因 7.1 重要节点，

钢厂生产、补库均出现明显放缓，港口库存小幅抬升。海外发运方面，澳巴上周发

运均有明显回升，力拓发运已经恢复至正常水平。本周关于压减粗钢产量的传闻再

度升温，部分非钢产量大省召开会议，具体落实情况有待跟踪。本周基差震荡，09

合约贴水超特 127 元左右。

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 澳大利亚巴西铁矿发运总量 2772.3 万吨，环比增加 354.1 万吨；澳大

利亚发货总量 1981.2 万吨，环比增加 152.4 万吨；其中澳大利亚发往中国量 1560.3

万吨，环比增加 80.5 万吨；巴西发货总量 791.1 万吨，环比增加 201.7 万吨。

全球发运总量 3468.8 万吨，环比增加 482.0 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 65.85%，环

比降 3.49%，同比降 3.75%，矿山精粉库存 117.09 万吨，降 2.86 万吨，本期矿山产

能利用率继续下降，矿山精粉去库。中高品进口利润方面近期维持震荡，中高品仍

然偏紧。
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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 2163.0 万吨，环比增加 183.4 万吨；北方六港

到港总量为 942.3 万吨，环比减少 273.0 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

Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 57.94%，环比上周下降 21.74%，同比去年

下降 33.07%；高炉炼铁产能利用率 81.01%，环比下降 10.16%，同比下降 12.35%；

钢厂盈利率 71.43%，环比下降 3.03%，同比下降 22.08%；日均铁水产量 215.63 万吨，

环比下降 27.05 万吨，同比下降 32.86 万吨。
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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12234.86，环比增58.95；日均疏港量258.28

降 36.7。分量方面，澳矿 6339.32 增 87.02，巴西矿 3470.10 增 22.2，贸易矿 6602.10 增

145.5，球团 394.26 降 14.92，精粉 882.21 增 36.45，块矿 1809.98 增 71.74，粗粉 9148.41

降 34.32；在港船舶数 143 增 17 条。（单位：万吨）

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
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北方六港库存共计 6939.38 万吨，环比减少 45.14 万吨。分品种来看，本周九

港除块矿累库外，其余品种均有不同程度的降库，MNPJ 库存继续下降 63 万吨，接近

今年年初的最低位。虽然有部分钢厂点对点利润已为负值，但目前尚未有钢厂出现

大幅调整配比的动作，主流中品仍为钢厂烧结主流，所以中品降库最为明显。不过，

细分来看，本周北方九港金布巴粉、麦克粉、纽曼粉均出现不同程度的减量，其中

金布巴粉降幅最大，下降 55 万吨，而 PB 粉这周却止跌微增。钢厂出于控制成本的

考虑增加了金布巴粉、麦克粉、纽曼粉等与 PB 粉指标相似的粉矿的用量，以部分替

代 PB 粉。

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

本周港口库存环比回升，7.1 因素致使疏港量骤降。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 11380.99 万吨，环比减少

274.21 万吨；当前样本钢厂的进口矿日耗为 263.48 万吨，环比减少 34.83 万吨，库

存消费比 43.19，环比增加 4.12。
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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

本周铁矿石基差震荡， 2109 合约贴水超特粉 127 元左右，贴水幅度小幅拉大，

超特粉现货上涨力度较小，期货盘面波动弹性更大。

2. 逻辑思路

近期压减粗钢产量传闻再起，市场频传国企钢厂带头进行检修停产，安徽、甘肃、

湖南等地也有压减产量预期。我们认为政策强力执行的预期依然不高，大概率实际

考核周期缩短，且以平控思路为主。铁矿需求端暂不明朗，缺乏驱动，近期供应端

或成为更确定的变量。目前钢厂利润大幅回落，若继续走低，则钢厂调整配比的意

愿将进一步加强，铁矿中高品紧缺将转向低品宽松。7.1 之后钢厂压减产量政策或将

进一步明朗。

3. 交易策略

策略建议暂时观望。

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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