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铁矿石 

铁矿石： 

供应方面，根据矿山之前发运计划，近期澳洲发运量或继续

小幅下降，巴西方面增加明显；到港量方面，根据发运量及锚地

船舶数估计，下周到港量或较上周小幅回升，整体仍保持高位。

本周供应方面较上周高位继续回落，但是整体处于年内较高水

平，同比去年变量不大。 

需求方面，唐山地区 9 月份限产执行政策限产量相较 8 月份

基本持平，近期生产变动不大上周钢厂采购积极，整体铁水产量

小幅回升，整体保持高位，但近期唐山及周边限产加严影响蔓延，

有待证实。 

成本方面，受 BDI 指数上涨影响，西澳、巴西到青岛海运费

价格继续上升；汇率方面，中美两国虽重启谈判，贸易关系依然

谨慎看待，国内人民币目前仍保持在 7.08 左右，铁矿石进口成本

仍处高位。 

内外盘价差方面，外盘方面，近期澳洲发运已经开始回升，

而巴西方面复产计划基本上已经公布完毕，巴西发运量近期高位

小幅回落，连铁方面近期关注钢价反弹持续性及后期环保限产需
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铁矿石 

求的影响。目前内外盘价差低位震荡，连铁盘面上升无明显支撑。 

黑色系联动影响方面，成材本周供应方面受部分地区电炉厂

减产影响有小幅回落，但高炉供应处于高位后期关注唐山及周边

地区采暖季限产政策落实情况，叠加央行降准有助于本周钢价继

续反弹运行，对铁矿石价格压力减小。 

本周铁矿石有供走强需走弱预期，但考虑到钢材终端需求回

升叠加央行降准、人民币汇率低位、海运费价格走高，成本有支

撑，预计本周铁矿石价格弱势空间有限。 
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一、基本面分析 

1、周度行情回顾 

上周普氏指数整体小幅微跌，铁矿石港口现货价格持续反弹，贸易商利润整体保持回升。

由于淡季转传统旺季，钢材下游终端需求持续性改善，钢材库存加速下降，南方电炉厂亏损

依然严重，减产导致成材整体产量下降，利润微升加之 9月限产比预期宽松，长流程铁水产

量增加，钢厂采购低价铁矿石意愿较强，贸易商投机需求亦得到改善，成交量回升，价格出

现一定幅度反弹，但是随后外矿到港与发运数据高位，铁矿石疏港量大幅增加接近同期历史

最高值，尤其是全国到港未靠泊船舶数 87 艘较多，使得到港量小幅下降但仍处高位，港口库

存出现小幅回落； 

宏观方面，央行 9月中旬执行降准，市场情绪得到修复，同时唐山及周边地区有采暖季

加严方案有待核实，成材端短期得到提振，铁矿上涨受到明显压制。此外，由于中美两国仍

然紧张，人民币兑美元汇率处于低位，人民币持续贬值，铁矿石进口成本上升。关注钢价变

动对铁矿石价格的影响，截止上周五日照港 61.5%PB 粉价格 727 元/湿吨，环比上周五升 22

元/湿吨。上周后期尽管现货价格出现明显反弹，但是期货价格在整体供给增强的条件下，由

于采暖季限产方案或趋严格难以维持涨势，下跌明显快于现货，近月基差继续收缩，远月基

差处于高位。 

主力合

约 

价格 成交量 持仓量 

收盘价 周涨幅 最高价 最低价 成交量 周增 持仓量 周增 

I2001 629 21.5 663.5 605.5 1316.8 72.5 157.8 -15.9 

图 1、日照港 PB 粉现货价格 

图 4、钢材月度产量 

图 2、铁矿石基差图 
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数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 

港口现货成交方面，上周铁矿石港口现货成交整体尚可，环比上周变动不大。成交主要

以钢厂补库及贸易商投机成交为主。钢厂方面，9 月份限产政策较为宽松，目前钢厂成交仍

然以按需补库为主，钢厂库存没有刻意提高，主要是钢厂对于后期钢价能否继续上涨仍然保

持谨慎态度，随着铁矿石现货价格持续回升，补库积极性自然下降，在钢价没有明显企稳的

情况下，钢厂主动增库存的积极性不高；部分钢厂已增加对远期现货的采购，上周远期货成

交明显好转，基本上都是以到港月指数结算为主。贸易商方面，经过 7月底至 8月中上旬的

下跌，贸易商库存亏损严重，加之后期继续有货物到港，资金回笼压力比较大，基本都以出

库降库存为主，主动囤货投机需求比较少，但上周价格回升使得投机需求明显增加。上周度

港口日均成交量为 173.64 万吨，环比增加 40 万吨，上月日均成交量为 117.63 万吨。 

图 3、铁矿石港口现货成交量-日度 

图 4、钢材月度产量 

图 4、铁矿石港口现货日均成交量-周度 

 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 
品种矿方面，日照港与曹妃甸港价差一致。日照港方面，PB 粉与金布巴粉、超特粉、纽

曼粉、巴西卡粉、PB 块价差分别为 47、108、（-18）、（-53）、（-48）元/吨，环比分别(-5)、

（-5）、（-3）、（-11）、（-6）元/吨。曹妃甸港口方面，PB 粉与金布巴粉、超特粉、纽曼粉、
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巴西卡粉、PB 块价差分别为 53、138、（-4）、（-37）、（-37）元/吨，环比分别（3）、（-2）、

（3）、（-2）、（-2）元/吨。两个港口 PB 粉与主流中品澳粉、低品澳粉、高品澳粉、高品巴西

卡粉、澳块的价差全部缩小，主要是由于上周现货价格反弹后期出现小幅下跌，连铁盘面直

接标的 PB 粉价格率先出现回落。本周需要重点关注品种矿到港量情况，同时关注钢厂限产情

况，目前钢厂已增加块矿和废钢的使用，若后期天气转差采暖季限产加严，钢厂限产执行将

会通过增加块矿提产增利润，同时随着钢厂利润的修复，将会增加高品矿的烧结配比来达到

提产的目的。 

图 5、日照港铁矿石现货价差 

图 4、钢材月度产量 

图 6、曹妃甸港铁矿石现货价差 

 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

  

2、供应方面 

发货量方面，上周澳洲、巴西铁矿石发货总量为 2366.1 万吨，环比增加 168 万吨，同比

减少 144 万吨，上周澳巴发运量高位小幅回落，亦低于去年同期水平。分国家来看，澳洲铁

矿石发货总量为 1667 万吨，环比增加 307 万吨，同比增加 139 万吨；澳洲发往中国 1306 万

吨，环比增加 136 万吨，同比减少 44.1 万吨，其中，力拓 393 万，环比减少 96 万吨，BHP

发货 531 万吨，环比增加 159 万吨；FMG 发货 283 万吨，环比增加 47 万吨；巴西发货量为 698

吨，环比减少 139 万吨，其中淡水河谷为 604 万吨，环比减少 86 万吨。 

由此可以看出，澳洲发运量目前环比同比均有所增加，力拓由于自身铁路检修原因发货

量确实有小幅下降，BHP 及 FMG 发运量环比大幅上升恢复高位，而巴西方面目前发运量又降
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至与去年同期相差 280 万吨水平，且根据淡水河谷的销量计划三四季度发运将会有明显增加，

预计后期淡水河谷发运仍有上升空间。本周根据澳洲方面的计划，预计澳洲力拓方面发运量

或有小幅微降，发运量已处于相对正常高位。 

图 7、澳洲、巴西铁矿石合计发货量 图 8、巴西铁矿石发运量 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 

图 9、澳洲铁矿石发运量 图 13、澳洲预计发往中国量 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 
到港量方面，北方六港到港总量为 915.3 万吨，环比减少 148.6 万吨，同比减少 203 万

吨。上周到港量有明显下降。按照发运量与到港船只数加之锚地船舶数推算，上周到港量较

前一周将有小幅回落，本周或将有小幅回升。 
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图 9、全国 26 港铁矿石到港量 

图 4、钢材月度产量 

图 10、北方六港到港量 

 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 
 

3、库存方面 

  上周 45 个港口铁矿石库存为 12091.66 降 39.74，澳矿 6170.29 降 64.61，巴西矿

3480.70 增 46.56，贸易矿 5360.76 增 22.05。部分钢厂正常按需补库，日均疏港总量 317.93

增 7.53。   

图 11、45 个港口铁矿石港口总库存 

图 4、钢材月度产量 

图 12、铁矿石日均疏港量 

 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 
上周铁矿石港口库存在短暂积累后继续小幅下降，铁矿石港口到港量小幅回落，疏港量

上升接近年内最高值，导致港口库存下降，考虑到后期供应方面短期仍偏紧而长期偏于宽松，

钢厂限产放松补库需求启动，预计港口库存短期难有大幅上涨。本周考虑到唐山地区及武安

地区环保限产影响暂且较小，铁矿石疏港量或仍处于高位，到港量预计有小幅下降，预计港
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口库存增幅放缓。 

13、45 个港口铁矿石澳洲矿库存 

图 4、钢材月度产量 

图 14、45 个港口巴西矿库存 

 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 
钢厂库存方面，64 家钢厂进口烧结粉总库存为 1582.7 万吨，烧结粉矿钢厂库存继续维

持在较低水平，9月限产放松背景下，钢厂采购需求将继续推动港口库存继续小幅下降。随

着钢价企稳矿价回升，钢厂利润得到修复，之前部分主动检修钢厂部分开始复产，加之目前

废钢价格上调，废钢性价比低于生铁，烧结矿中进口矿日耗明显增加。目前成交均以钢厂按

需补库为主，贸易商情绪得到修复，投机需求亦有所上升，钢厂库存继续保持低位但有所回

升。随着钢材价格企稳，钢厂主动补库意愿加强，预计钢厂库存在阶段性补库下有一定回升。 

图 15、64 家样本钢厂铁矿石库存 

图 4、钢材月度产量 

图 16、64 家样本钢厂铁矿石日耗 

 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 
 

4、需求方面 



                     
铁矿石·周报

 

  7 / 10 

 

上周 247 家钢厂高炉炼铁产能利用率 82.95%，环比增 1.35%，同比增 3.34%，日均铁水

产量 231.96 万吨，环比增 3.76 万吨，同比增 9.34 万吨。前期高成本钢厂检修加多，上周成

材回涨提升钢厂利润，在旺季预期加之节日补库情况下。上周全国 45 个港口铁矿石成交放量，

周度日均成交 173 万吨，明显高于前一周 133.66 万吨。后期铁矿石价格强弱或取决于成材强

弱，预期下周震荡偏强运行。 

图 17、247 家钢厂高炉开工率 

图 4、钢材月度产量 

图 18、247 家钢厂高炉产能利用率 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 5、成本方面 

运费方面，截止到 2019 年 9 月 6 日，澳洲到青岛海运费 11.214 美元/吨，上涨 0.855 美

元/吨；巴西到青岛海运费 27.955 美元/吨，下跌 0.163 美元/吨，由于近期运力提升，海运

费或相对有较强支撑。 

汇率方面，截至上周五人民币兑美元汇率中间价为 7.0855，汇率贬值 24 个点。中美两

国财务部长重启谈判，人民币贬值化有一定缓和，美元结算对铁矿石进口成本近期影响力较

弱。另，外，从贸易商进口成本来看，普氏 62%指数在 83.98 美元左右，即时成本来看，普

氏指数跌幅高于港口现货，美金货成本相对较低，港口现货贸易商利润微增。 
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图 19、澳洲、巴西到中国运费 

图 4、钢材月度产量 

图 20、美元兑人民币汇率与铁矿石期货收盘价 

 

  

数据来源：Wind 资讯 国元期货 

 

 

6、内外盘方面 

截止到上周五 TSI62%掉期指数 2月份结算价格为 78.71，环比上周升 3.9 美金，掉期涨

幅小于连铁盘面涨幅。考虑到汇率因素，掉期与连铁盘面价差为 10.6 元/干吨，环比下降 63.3

元/干吨，内外盘价差缩小，掉期价格抑制连铁盘面反弹。 

图 21、掉期与连铁主力合约盘面价差 

图 4、钢材月度产量 

图 30、美元兑人民币汇率与铁矿石期货收盘价 

 

 

数据来源：Wind 资讯 国元期货 
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7、下游方面 

上周钢材价格有所企稳，现货协同期货反弹。供应方面，受短流程钢厂减产及长流程钢

厂轧线调配影响，钢材产量连续四周小幅下降；需求方面，尽管目前房地产新增项目融资紧

张，但现有存量需求季节性改善已成既定事实，刚需开始显现起色； 

宏观方面，2019 年 9 月 16 日下午，央行宣布中国人民银行决定于 2019 年 9 月 16 日下

调金融机构存款准备金率。此次降准释放长期资金约 9000 亿元，其中全面降准释放资金约

8000 亿元，定向降准释放资金约 1000 亿元。近期宏观方面的主要压力源于地产，政府通过

收紧信贷对房地产进行调控，长期上看不利于成材消费，但短期对市场形成利好，叠加地方

债加紧拨付的政策，对近期消费起到有效保障。钢价跌后反弹，与铁矿石价格互相支撑。重

点关注钢材本周库存情况，库存继续下降，钢价仍然强势，对铁矿石以及煤焦方面形成支撑。 

二、本周预测  

供应方面，根据矿山之前发运计划，近期澳洲发运量或继续小幅下降，巴西方面增加明

显；到港量方面，根据发运量及锚地船舶数估计，下周到港量或较上周小幅回升，整体仍保

持高位。本周供应方面较上周高位继续回落，但是整体处于年内较高水平，同比去年变量不

大。 

需求方面，唐山地区 9月份限产执行政策限产量相较 8月份基本持平，近期生产变动不

大上周钢厂采购积极，整体铁水产量小幅回升，整体保持高位。 

成本方面，受 BDI 指数上涨影响，西澳、巴西到青岛海运费价格继续上升；汇率方面，

中美两国虽重启谈判，贸易关系依然谨慎看待，国内人民币目前仍保持在 7.08 左右，铁矿石

进口成本仍处高位。 

内外盘价差方面，外盘方面，近期澳洲发运已经开始回升，而巴西方面复产计划基本上

已经公布完毕，巴西发运量近期高位小幅回落，连铁方面近期关注钢价反弹持续性及后期环

保限产需求的影响。目前内外盘价差低位震荡，连铁盘面上升无明显支撑。 

黑色系联动影响方面，成材本周供应方面受部分地区电炉厂减产影响有小幅回落，但高

炉供应处于高位后期关注唐山及周边地区采暖季限产政策落实情况，叠加央行降准有助于本
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周钢价继续反弹运行，钢材利润回升带动铁矿石价格继续企稳。 

本周铁矿石有供需均走强预期，但考虑到钢材终端需求回升叠加央行降准、人民币汇率

低位、海运费价格走高，成本有支撑，预计本周铁矿石价格弱势空间有限。 

三、操作建议 

I2001 合约暂作观望。 

四、风险点 

采暖季空气质量不佳唐山限产政策加严、中美两国贸易关系紧张抑制国内经济 。 



                        
声 明

 

   

 

重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，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。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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06 室 
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深圳营业部 
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电话：0755-82891269 

唐山营业部 
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