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内容提要    

五月初铁矿大幅冲高，创下历史新高，随后在宏观调控压力之下跟随钢材大

幅下行，临近月末有企稳态势，出现相对低位连续反弹。海外生铁 4 月产量略低

于预期，部分地区或受疫情影响。发运方面，五月澳洲发运同比基本持平，巴西

发运有所增长，到港量逐步恢复至高位水平，港口库存有所分化，全国港存下降，

北方港存基本持平，说明除北方外钢厂补库动作明显。国内矿山产量维持在高位，

部分钢厂今年偏向多使用国产矿。中高品铁矿进口利润冲高后有所回落，但利润

仍然可观。 

钢材吨钢生产利润在五月大幅回吐，钢厂超产意愿受到打压，未来产量或有

小幅下降，同时 6月将临近建党纪念时间点，预计铁矿需求将在 6月阶段性见顶

并小幅走弱。6月进入财报冲量期，澳洲发运预计将上升。因此铁矿在 6月下旬

的压力预计将有所增大，上旬或仍将跟随钢材出现上涨反弹。基差方面，在大幅

波动之后，铁矿期货贴水超特的幅度有所减小，目前收至 140 元附近。 

 

操作建议  

操作策略建议 2109 合约谨慎做多，中旬离场观望。 

 

风险提示 

钢厂限产再度趋严，宏观调控压力，海外矿山出现不可抗力 
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一、 行情综述 

1. 一月回顾 

五月初铁矿大幅冲高，创下历史新高，随后在宏观调控压力之下跟随钢材大幅

下行，临近月末有企稳态势，出现相对低位连续反弹。海外生铁 4 月产量略低于预

期，部分地区或受疫情影响。发运方面，五月澳洲发运同比基本持平，巴西发运有

所增长，到港量逐步恢复至高位水平，港口库存有所分化，全国港存下降，北方港

存基本持平，说明除北方外钢厂补库动作明显。国内矿山产量维持在高位，部分钢

厂今年偏向多使用国产矿。中高品铁矿进口利润冲高后有所回落，但利润仍然可观。 

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2640.2万吨，环比增加381.9万吨；

澳大利亚发货总量 1840.5 万吨，环比增加 162.9 万吨；其中澳大利亚发往中国量

1585.0 万吨，环比增加 159.7 万吨；巴西发货总量 799.7 万吨，环比增加 219.0 万

吨。全球发运总量 3332.4 万吨，环比增加 607.4 万吨。五月澳洲发运量与往年类似，

巴西发运量小幅增加，6月进入财报冲量期，澳洲发运预计将上升。 
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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，Mysteel 统计全国 186 家矿山企业产能利用率为 68.73%，环比增

0.42%，同比增 1.87%，矿山精粉库存 141.77 万吨，降 4.51 万吨，本期矿山产能利

用率增加，处于今年最高水平，矿山精粉库存持续下降，但降幅较上期明显收缩，

精粉库存再创两年新低。国内矿山产量维持在高位，部分钢厂今年偏向多使用国产

矿。中高品铁矿进口利润冲高后有所回落，但利润仍然可观。 
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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 

 

中国 45 港到港总量 2456.6 万吨，环比增加 174.6 万吨；北方六港到港总量为

1131.7 万吨，环比增加 13.0 万吨。五月到港量逐步恢复。 

 

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 80.99%，环比上周增加 0.78%，同比去年下

降 10.03%；高炉炼铁产能利用率 91.41%，环比增加 0.23%，同比增加 0.03%；钢厂

盈利率 85.28%，环比下降 4.76%，同比下降 7.36%；日均铁水产量 243.31 万吨，环

比增加 0.61 万吨，同比增加 0.07 万吨。钢材吨钢生产利润在五月大幅回吐，钢厂

超产意愿受到打压，未来产量或有小幅下降，同时 6 月将临近建党纪念时间点，预

计铁矿需求将在 6月阶段性见顶并小幅走弱。 

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 12622.16，环比增 111.56；日均疏

港量 290.09 降 1.28。分量方面，澳矿 6530.85 增 67.78，巴西矿 3784.85 增 33.56，

贸易矿 6441.00 增 243.8，球团 390.87 降 14.49，精粉 904.70 增 64.62，块矿 1759.32

增 10.72，粗粉 9567.27 增 50.71；在港船舶数 136 增 7 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 7277.43 万吨，环比增加 70.19 万吨。本周北方九港止降转

升，一是因为到港量的回升，上周北方六港共计到港 946.7 万吨，环比前一周增 111.6

万吨；二是压港情况好转，本周北方八港（除岚山港）压港船只总计 54条，环比上

周减少 10条；三是港口成交维持低迷，在行情尚未出现明显维稳迹象之前，钢厂基

本都选择消耗原有库存，库存较低者刚需采购。 

分港口来看，除曹妃甸、日照、黄骅三港降库外，其余港口均有不同程度的累

库。其中岚桥港因山东环保组检查，疏港受到一定影响，导致港口上升明显，部分

有即期刚需的买家被迫转向青岛港等其他港口采购。 

分品种来看，本周的累库基本集中于低品粉矿，特别是超特粉和混合粉，主要

原因是上周这两个品种到港量增加，以及压港情况好转，所以本周库存增量明显，

超特粉增 71 万吨、混合粉增 96 万吨。而其他一些低品粉矿像杨迪粉、摩卡粉、P2

粉、印粉库存均有不同程度的下降。其中杨迪粉降幅最为明显，九港库存降幅超过

50 万吨，本来市场预期杨迪矿区将于今年枯竭，导致没有长协量的钢厂大幅降低对

杨迪粉的使用，而近期又有消息称杨迪矿区今年降维持正常生产，在钢厂利润大幅

收窄的局面下，大小钢厂均在考虑或已经提高烧结矿中中低品的使用量，而性价比

和品质均相对尚可的低铝杨迪粉又重新获得了市场关注。 
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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 

五月港口库存有所下降,北方库存基本持平,其他地区钢厂有所补库，中高品结

构性矛盾依然维持。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 11780.13 万吨，环比增加 212.78 万吨；当前样本钢厂的进

口矿日耗为 300.14 万吨，环比增加 0.25 万吨，库存消费比 39.25，环比增加 0.68。 

 

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 
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近期铁矿石以金步巴为基准的基差依然居高不下。2109 合约贴水超特粉 140 元

左右，近期行情剧烈波动后，铁矿期货贴水幅度有所减缓。 

 

2. 逻辑思路 

钢材吨钢生产利润在五月大幅回吐，钢厂超产意愿受到打压，未来产量或有小幅

下降，同时 6月将临近建党纪念时间点，预计铁矿需求将在 6月阶段性见顶并小幅

走弱。6月进入财报冲量期，澳洲发运预计将上升。因此铁矿在 6月下旬的压力预计

将有所增大，上旬或仍将跟随钢材出现上涨反弹。基差方面，在大幅波动之后，铁

矿期货贴水超特的幅度有所减小，目前收至 140 元附近。 

 

3. 交易策略 

操作策略建议 2109 合约谨慎做多，中旬离场观望。 

 

风险提示：钢厂限产再度趋严，宏观调控压力，海外矿山出现不可抗力 
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分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了

本人的研究观点。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接接收到任何形式的报酬。 

免责声明 

1.本报告发布的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，但金信期
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