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●供给端：外矿发运小幅增加，供应基本稳定。8 月中旬铁矿石海外发运反弹，9 月预

计到港保持稳定。其中，澳大利亚发中国环比微降，巴西发运环比增加 5%，非主流国家发运

增加，9 月预计到港量将增加，库存回升可能性较大。 

●需求端：下半年钢厂限产政策执行严格，铁矿石需求不佳。全国高炉开工率低位，

日均铁水产量减少，钢厂铁矿日耗减少，日均疏港偏低，总体需求不佳。不过随着终端旺季

消费企稳，以及钢厂铁矿石库存持续走低，十一前后或有一轮集中补库。   

●行情观点：铁矿石供给稳定，需求不佳，钢厂高炉开工、日均铁水产量、铁矿石日

耗等各项需求指标同步走弱，市场持续交易需求减弱逻辑。节奏上，如果钢厂集中补库，期

现货或触底反弹。策略上，铁矿石 2201 合约中线偏弱，短期高空为主，十一前后可能会有一

波反弹。 

 

风险点：环保限产，外矿发运超预期 

  

2021年 9月 6日       星期一 

铁矿石短线偏弱 

十一前后或有反弹 

联系人 ： 王工建 

电子邮箱：wang.gj @jyqh.com.cn 

电话：    021-68555105 
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一、 行情回顾 

8 月钢厂执行限产较为严格，铁水产量维持偏低状态，铁矿石日耗走弱，钢厂采购减少，

厂内铁矿石库存下滑，港口库存增加，压港船只增加，国内矿山铁精粉库存由降转增，整体

供需偏弱，铁矿石价格表现偏弱，期间一度反弹，但钢厂需求始终没有起色，期价再度回落。

8 月初铁矿石 2201 合约最高在 950 附近，最低 735，下旬反弹最高值 770 附近，随后回落，

截至 9 月 2 号收于 773.5。价差方面，铁矿石 1-5 价差走势与单边趋势一致，由于近月受到消

费转弱影响更大，而远月相对缺乏定价权，因此 1-5 价差跟随近月波动。 

铁矿石期货总体与现货保持一致，现货基本呈现出单边下滑走势，普氏指数 62%Fe8 月

31 日报 152.6 美元，月度下跌 27.9 美元。国内现货市场，日照港 PB 粉 8 月 31 日报 1081 元

/吨，下跌 241 元/吨。从价差来看，普氏指数 62%与 58%价差强于国内高低品价差，价差从

月初的 50 附近下跌最低至 33 后反弹，升至 40 上方，整体小幅下跌。国内高低品价差继续回

落，8 月初 PB 粉-杨迪粉价差在 150-190 元附近，截至 8 月 31 日已跌至 120 元附近，目前钢

厂倾向于减少高品矿，增加中低品矿，因此高低品价差高位回落。 

 

图表 1 铁矿石 2105 和 2109 及价差走势 

 

图表 2 铁矿石基差走势 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 3 铁矿石现货高低品位价差 

 

图表 4 铁矿石价格指数走势 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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二、基本面分析 

1、需求：钢厂限产严格，铁矿石日耗低位 

下半年以来，我国钢铁产量总体走弱，钢厂限产执行严格，前期江苏、山东、安徽、山

西、甘肃、山西等主产省相继发布限产方案，近期河北限产加码。8 月份唐山发布《2022 年

北京冬奥会和冬残奥会空气质量保障实施方案（意见稿）》，要求 2021年全市粗钢产量同比压

减 1237万吨。明确冬奥会空气质量保障工作分为两个阶段，—是赛前攻坚期, 时间为自方案

发布之日至 2022年 1 月 27日；二是赛时管控期，时间为 2022年 1月 28日-2月 20日、2月

27日-3月 13日。数据方面，7 月全国生铁、粗钢、钢材累计产量 7285、8679 和 11100 万吨，

当月同比分别下降 8.9%、8.4%和 6.6%。8 月份钢厂生产下滑，据三方数据，钢材产量环比下

降 2.89%，同比下降 7.47%；8 月全国 247 家钢厂高炉开工率降至 74.35%，日均铁水产量

227.85 万吨，铁矿石日均消耗处于低位。 

从节奏上来看，9-10 月为建材旺季，下游消费回升，钢材消费增加，考虑到钢厂利润保

持较高水平，在限产额度范围之内，钢厂具备阶段性增产的条件，目前钢厂铁矿石场内库存

处于偏低水平，随着铁矿石价格持续下跌后，如果十一前后钢厂集中补库，铁矿期现货价格

可能会迎来一波触底回升的行情。 

海外方面，日本、韩国、德国等主要铁矿石进口国钢厂生产保持稳定，据世界钢铁行业

协会数据，7 月份钢材产量继续大幅增加，三国当月产量分别为 800、610 和 300 万吨，当月

同比分别增加 32%、10%和 24%，1-7 月累计产量分别为 5610、4130 和 2360 万吨，累计同比

分别为 16%、9%和 19%，恢复状态较好。海外铁矿需求保持较好势头，铁矿发运占比自 7 月

的 20-21%升至 22-23%，部分弥补了中国铁矿石的需求下降。 

图表 5 全国钢厂高炉开工率 163 家 

 

图表 6 唐山钢厂高炉开工率 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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图表 7 全国 247 家钢厂日均铁水产量 

 

图表 8 铁矿石 45 港口日均疏港量 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

2、供给：海外铁矿石发运稳定，供应压力较大 

根据海关数据，2021 年 7 月份，我国进口铁矿砂及其精矿 8851 万吨，同比下降 21.3%，

1-7 月份，我国累计进口铁矿砂及其精矿 64903 万吨，同比下降 1.5%，累计进口转负。中国

对澳大利亚的进口依赖度略有下降，但仍处于绝对高位，过去两年澳矿占比分别为 62.2%和

60.9%。巴西铁矿占比保持稳定，维持在 20-22%之间窄幅波动。 

从海外发运来看，1-35 周，澳巴 19 港口发运总量为 8448337 万吨，同比去年增加 2.8%，

其中澳大利亚发运总量 60968.9 万吨，基本持平，巴西 19 港发运总量 23514.8 万吨，同比增

加 11%。1-35 周，四大矿山全球发运共计 69024.1 万吨，同比增 0.22%。力拓因检修增加、

新老矿更替、疫情、历史遗迹保护等因素影响，生产和发运回落，发全球共计 20662 万吨，

累计同比减少 2.46%； BHP 发全球量共计 19137.3 万吨，累计同比减少 4.25%；FMG 发全球

量共计 11509.3 万吨，累计同比增加 0.70%；巴西淡水河谷由于矿山复产增加，发全球量共计

17715.5 万吨，累计同比增加 8.88%，近期发运有所回落。   

非主流矿方面，2021 年澳洲非主流累计发运 9222.2 万吨，去年同期 7733.3 万吨。巴西

非主流累计发货 4910.9 万吨，去年同期 4136.9 万吨，南非累计发货 3311.9 万吨，去年同期

3365.9 万吨。非主流矿总体发运超过去年，成为今年重要的新增力量。 

港口方面，中国铁矿石到港量维持相对较高水平， 2021 年 1-35 周，北方六港累计到港

39526 万吨，累计同比增加 4.3%，26 港累计到港量 76206 万吨，累计同比增加 5.9%。1-35 周

北方六港预计到港量累计 39971.8 万吨，累计同比增加 6.9%。 
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图表 9 铁矿石发运：澳巴 

 

图表 10 铁矿石发运：巴西 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 11 铁矿石发运：澳大利亚 

 

图表 12 铁矿石发至中国：澳大利亚 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 13 铁矿石到港量 45 港 

 

图表 14 铁矿石到港量北方 6 港 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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图表 15 铁矿石预计到港 45 港 

 

图表 16 铁矿石预计到港北方 6 港 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

3、铁矿石港口库存回升 

8 月澳大利亚铁矿石发运回升，巴西发运继续增加，非主流发运继续增加，近期铁矿石

供给稳定，并未受到铁价回落影响。中国港口库存水平总体回升，已经高于过去五年水平，

而且近期港口压港船只增加，到港稳定，预计会继续累库。截至 9 月初全国 45 个港口进口铁

矿库存为 13099 万吨，分国别看，澳矿 6531 万吨，略低于平均水平，巴西矿 3811 万吨，处

于偏高水平，分品种看，球团 418 万吨，精粉 1078 万吨，块矿 2039 万吨，粗粉 9562 万吨。 

品种方面，近期港口低品和球团继续降库，高、中品粉矿、块矿继续累库，MNPJ 库存

止降转升，低品粉矿降库，主要是因为混合粉去库，由于前期混合粉库存较大，无论是矿山

还是贸易商出货意愿均较强，而钢厂对 57%以下的低品粉矿使用意愿很差，更倾向于使用品

位相对较高的低品矿，因此超特粉累库。 

 

图表 17 铁矿石 45 港总库存 

 

图表 18 铁矿石 45 港库存：澳大利亚 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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图表 19 铁矿石 45 港库存：巴西 

 

图表 20 铁矿石 45 港库存贸易矿占比 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 21 铁矿石库存 45 港：粗粉 

 

图表 22 铁矿石库存 45 港：球团 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 23 铁矿石 45 港库存：块矿 

 

图表 24 铁矿石 45 港库存：铁精粉 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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4、钢厂库存情况 

国内钢厂铁矿石库存连续下滑，低于去年同期水平，截至 8 月下旬 247 家钢厂进口矿库

存为 10552.23 万吨，7-8 月份钢厂开工持续回落，平均日耗偏低，采购降速，场内库存相应

回落。从钢厂日耗水平来看，处于偏低水平，但由于下半年限产政策严格，铁矿石日耗维持

偏弱状态的概率较大，场内库存也可能会继续维持偏低水平。 

 

图表 25 国内钢厂进口矿库存 

 

图表 26 国内钢厂进口铁矿石日耗 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

5、国内矿山生产情况 

全国 186 家矿山企业产能利用率为 64.71%，环比增 0.96%，同比降 4.61%，矿山精粉库

存 146.53 万吨，增 26.78 万吨，本期矿山产能利用率增加，矿山精粉累库。 

 

图表 27 矿山产能利用率 186 家 

 

图表 28 矿山铁精粉库存 126 家 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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三、行情展望 

供给端：外矿发运小幅增加，供应基本稳定。8 月中旬铁矿石海外发运反弹，9 月预计到

港保持稳定。其中，澳大利亚发中国环比微降，巴西发运环比增加 5%，非主流国家发运增加，

9 月预计到港量将增加，库存回升可能性较大。 

需求端：下半年钢厂限产政策执行严格，铁矿石需求不佳。全国高炉开工率低位，日均

铁水产量减少，钢厂铁矿日耗减少，日均疏港偏低，总体需求不佳。不过随着终端旺季消费

企稳，以及钢厂铁矿石库存持续走低，十一前后或有一轮集中补库。 

综上，铁矿石供给稳定，需求不佳，钢厂高炉开工、日均铁水产量、铁矿石日耗等各项

需求指标同步走弱，市场持续交易需求减弱逻辑。节奏上，如果钢厂集中补库，期现货或触

底反弹。策略上，铁矿石 2201 合约中线偏弱，短期高空为主，十一前后可能会有一波反弹。 

 

风险点：环保限产，外矿发运超预期   
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本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性
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