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铁矿供强需弱  九月进入需求验证期 

【策略观点 】 

八月份虽然钢厂开始复产，铁水产量不断增加，但铁水总量不及

七月，且下游采购谨慎，需求基数偏低。港口库存不改累库趋势，基

本面上对于价格存有下行压力，因此对比 7月均价，铁矿石人民币与

远期现货价格跌幅较其他黑色品种都十分明显。 

根据发运量推算，九月上旬到港环比下降。根据钢厂检修计划，

铁水日均量预计回升 235 万吨。体现在库存段，45港口库存持平或去

库。从长期看，四大矿山发运中 vale及力拓的发运量进度略微落后，

为完成发运目标，年底前预计铁矿供强虚弱基本面不改。 

短期来看，在经过美联储主席鲍威尔的鹰派言论以及疫情多发的

干扰，市场连续 5日下跌至 665元/吨。从技术面看，铁矿 2301合约

下方支撑位在 630-650元/吨，短期有望偏强震荡。建议短线低位进

场，上方支撑位在 750元/吨。长线看空，建议在上方支撑位逢高做

空。 
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一、八月份铁矿价格回顾 

1.1 八月铁矿价格均线进一步下移 钢厂盈利好转块矿溢价上升 

截止 9月 02日，铁矿石 2301主力收盘价 667.5 元/吨，环比七月底跌 6.6%；SGX62%铁矿石主

力合约结算价 95.10 美元/吨，环比上月底跌 16%。现货方面，铁矿石远期现货价格指数 96.85美元

/干吨，环比上月底下跌 17.65 美元/干吨，跌幅 15.4%；港口现货方面，62%澳洲粉矿港口现货价格

指数 741元/湿吨，环比上月底下跌 50元/湿吨，跌幅 6.32%；内矿方面，唐山 66%铁精粉市场价

859元/吨，环比上月底上升 11元/干吨，涨幅 1.3%； 

PB粉溢价消失，块矿溢价震荡反弹。青岛港 PB 粉与麦克粉价差 15元/吨，环比下降 8元/吨；

块矿溢价在八月份出现了回升的迹象。62.5%块矿溢价在 8月 01日 126元/吨回升到 139元/吨，钢

厂仍有复产空间，预计块矿溢价将会继续回升。 

 
 

数据来源：文华财经、国元期货 
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1.2 钢厂复产  吨钢毛利区间震荡 

八月钢厂利润好转，高炉利润环比上升 222元/吨至 190.5元/吨。高炉开工率环比上升 0.53%

至 76.75%，电炉开工率环比上升 10.3%至 55.75%。虽然钢厂进行复产，但是高炉利润不稳定，下游

需求环比下降。钢厂利润 8月最低 70元/吨，最高 287 元/吨。截至 8月 31 日，螺纹高炉利润 10元

/吨，较月初下降 172元/吨，螺纹钢电炉利润-236.57 元/吨，较月初下降 382 元/吨。钢材下游需

求未见明显好转，建筑用钢成交量八月环比下降 1.47 万吨。 

 

数据来源：钢联数据、国元期货 

二、基本面回顾 

2.1 八月份日均发运环比回落 到港量较上月略有下降 

八月份澳巴铁矿石发运微降，澳矿周均发运量环比下降 45万吨至 1751 万吨，降幅 2.6%。巴西

矿周均发运总量 723 万吨，环比减少 30万吨，降幅 4.3%。八月份中国 45港到港总量 9100万吨，

环比下降 132万吨。 

根据发运量推算，九月上旬到港量比 8月下旬有所下降。其中澳矿到港量在 2804.5万吨，环比

下降 264.5万吨。巴西矿预计到港 766万吨，环比上升 8万吨。 
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2.2 矿企生产环比持平 八月精粉库存持续上升 

八月份国内铁精粉产量环比小幅升高，186家矿山企业供应总量在 1562.4 万吨，环比基本持

平。国内 126家矿山铁精粉产量增加，铁精粉库存量 285.58万吨，环比上月同期增 11.8万吨。 
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2.3 八月钢厂利润有所恢复 九月高炉铁水有望持续回升 

八月铁水日均产量呈上升趋势，但是总量不及七月。8月 247家样本钢厂铁水日均产量自从 7

月底的 213万吨回升至 229万吨，但是铁水总量环比下降 97.12吨至 6883万吨，同比下降 224万

吨，降幅 3.16%。具体到区域来看，8月铁水产量增量主要在华北、华东和西北地区。 

预计 9月高炉铁水产量有望回升至 235万吨/天。根据钢联调研，九月有 20座高炉计划复产，

涉及产能约 6万吨/天，其中有 8座高炉是 7月份受利润影响而停产的高炉，涉及产能约 3万吨/

天；有 3座高炉计划停检修，共涉及产能约 3万吨/天。若按照计划复产，则预计 9月钢厂高炉铁水

产量 235万吨/天，较 8月日均增加 13万吨/天。但是九月铁水产量能否回升到此水平，还需关注 9

月份的钢厂利润波动因素。 

 

8月疏港在复产推动下，也呈现持续增加的趋势，但是钢厂采购谨慎维持低库存。截至 8月 26

日，中国 45港 8月日均疏港量较上月末上升 23万吨，呈上升趋势，疏港总量环比上升 68万吨至

8542 万吨。由于钢厂虽然利润转正但是整体波动较大，因此采购和提货均少量多次为主，同时采购

品种较上月比中品粉矿增加低品粉矿减少。 

从月均值的角度看，疏港量的增幅主要体现在钢厂铁矿库存有所增加。截至 8月 26号，247家

样本钢厂进口铁矿库存较上月底上升 183万吨至 9867 万吨。 

 
废钢对铁矿石需求挤压空间有限。截止 8月 26日统计，周度日均废钢到货量 1653吨，依然在

同期低位上，且废钢-生铁价差-120元/吨，废钢成本较高，再加上偏低的到货支撑废钢价格坚挺，

后期长流程钢厂的废钢消耗比大概率将继续维持当前的低位。 
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2.4 海外需求处于下滑周期，年底前累库趋势不变 

九月份铁矿供给宽松格局不改。回顾 1-8月份四大矿石铁矿石发运情况，力拓和 vale两方进度

略微落后。接下来的四个月中 vale要完成 1.03亿吨的发运量，平均每个月发出将近 2600万吨，折

合周均发运量在 609 万吨，较 8月增加 37万吨/周。力拓在剩余时间平均周度发运量达到 668万

吨，较 8月增加 58 万吨/周。 

 

海外需求处于下滑周期。从世界钢铁统计数据来看，日韩、北美、南美等地 1-6月的生铁产量

仍旧保持同比下降趋势，最高降幅达到了 28%。而对于日韩来讲，虽然其生铁产量降幅同比仍在 10%

以内，但其制造业 PMI指数依然保持下滑趋势，这对于日韩的钢铁需求及产业生产影响十分明显。

且这种影响在下半年可能还会继续，全年日韩生铁产量减量可能扩大到 860 万吨左右。 

 

0

1000000

2000000

3000000

4000000

5000000

6000000

1
月
1
日

1
月
1
0
日

1
月
1
8
日

1
月
2
8
日

2
月
7
日

2
月
1
5
日

2
月
2
5
日

3
月
5
日

3
月
1
3
日

3
月
2
2
日

4
月
1
日

4
月
9
日

4
月
1
7
日

4
月
2
6
日

5
月
6
日

5
月
1
4
日

5
月
2
2
日

5
月
3
1
日

6
月
1
0
日

6
月
1
8
日

6
月
2
6
日

7
月
5
日

7
月
1
5
日

7
月
2
3
日

7
月
3
1
日

8
月
9
日

8
月
1
9
日

8
月
2
7
日

9
月
6
日

9
月
1
8
日

1
0
月
1
日

1
0
月
1
5
日

1
0
月
2
5
日

1
1
月
6
日

1
1
月
1
9
日

1
1
月
2
9
日

1
2
月
1
1
日

1
2
月
2
4
日

2019年 2020年 2021年 2022年

废钢日均库存（吨）

45

47

49

51

53

55

57

59

20
10
-
3-
1

20
10
-
7-
1

20
10
-
11
-
1

20
11
-
3-
1

20
11
-
7-
1

20
11
-
11
-
1

20
12
-
3-
1

20
12
-
7-
1

20
12
-
11
-
1

20
13
-
3-
1

20
13
-
7-
1

20
13
-
11
-
1

20
14
-
3-
1

20
14
-
7-
1

20
14
-
11
-
1

20
15
-
3-
1

20
15
-
7-
1

20
15
-
11
-
1

20
16
-
3-
1

20
16
-
7-
1

20
16
-
11
-
1

20
17
-
3-
1

20
17
-
7-
1

20
17
-
11
-
1

20
18
-
3-
1

20
18
-
7-
1

20
18
-
11
-
1

20
19
-
3-
1

20
19
-
7-
1

20
19
-
11
-
1

20
20
-
3-
1

20
20
-
7-
1

20
20
-
11
-
1

20
21
-
3-
1

20
21
-
7-
1

20
21
-
11
-
1

20
22
-
3-
1

20
22
-
7-
1

全球制造业指数

全球制造业PMI新订单指数：12月移动平均 全球制造业PMI：生产指数：12月移动平均



 

 8 / 9 

 

黑色月报 

八月 45港口库存累库幅度放缓，预计九月上旬到港环比下降，铁水需求仍有回升空间，库存持

平或略有去库。截至 8月 26 日，45港港口库存总量 13815万吨，环比上月底累库 281万吨。9月进

入海外矿山生产和发运的旺季，预计在九月底港口铁矿将再次向累库方向前进。 

 

 

 

 

 

三、展望及小结 

展望九月份，进口方面，巴西铁矿周均发运有望上涨 50万吨以上，澳矿发运预计持平。国产矿

产量预计在限电及矿山检修结束后将再次回升 51万吨/周。 

需求端，多数钢厂进入微利阶段，短期仍有复产动力，9月铁水均值或将达到 235万吨。体现

到库存端，上旬的到港量下降伴随着需求规模的扩大，九月上旬 45港口库存预计持平或去库。 

虽然九月份下游需求面临较大考验，但短期钢厂尚有利润，复产动作不停，加上即将到来十月

补库也会支撑铁矿需求，铁矿价格在[650-750]区间运行。 
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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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