
               

 

   

    库存累积持续，铁矿仍未见底 
 

内容提要    

正如上周周报所言，铁矿石仍处于需求走弱、供给稳定、库存累积的大环境中，

在上述多重因素的作用下，本周矿石再探新低。 

近期矿石基本面暂无变化，房地产数据连续走弱，钢材需求持续崩塌，生铁产量

步步下滑，炼钢原料需求大幅减少，而铁矿石供给端依然相对稳定。铁矿石的基本面

未见有任何缓和迹象。虽然市场上有房地产政策放松的政策预期，但对铁矿石 2201

合约已经无影响。 

我们认为矿石或仍未见底，依然可以逢反弹做空。当前铁矿石 05 合约已经升水

01 合约，谨慎的投资者可以选择正套操作。 

 

操作建议  

逢高做空铁矿石 2201 合约。 

逢高做空铁矿石 2205 合约。 

逢低做多“铁矿石 2201-2205”价差（正套） 

 

风险提示 

一、钢厂限产政策的不确定性 

二、国家财政及货币政策的不确定性 
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一、 行情综述 

1. 一周回顾 

 

正如上周周报所言，我们认为铁矿石仍处于需求走弱、供给稳定、库存累积的大环

境中，在上述多重因素的作用下，本周矿石再探新低，铁矿石 2201 合约刺穿 2020年 4

月份的低点，市场情绪愈加悲观。 

当前，铁矿石需求继续转差，国内外的铁矿石供给平稳，矿石供需基本面仍在

走弱。 

 

2. 供应 

上周 Mysteel 澳大利亚巴西铁矿发运总量 2155.9 万吨，环比下滑 293.5 万吨；

澳大利亚发货总量 1547.4 万吨，环比下滑 270.1 万吨；发货量出现短期的下滑。 

 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 
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数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

几大矿来看，力拓矿石发至中国 437.6 万吨，环比上周下滑 148.5 万吨。必和

必拓矿石发至中国 473.4 万吨，环比增长 11.7 万吨。FMG 矿石发至中国 293.2 万吨，

环比上周下滑 11.2 万吨。淡水河谷矿石发货量为 485.9 万吨，环比上周下滑 18.9

万吨。 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 
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数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 
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数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

国内矿方面看，上周全国 266座矿山矿山产能利用率为 57.49%，环比下滑 1.19%，

小幅下滑。 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

上周中国 45 港矿石到港船舶数量为 156 艘，环比前一周下滑 5 艘。 

300

350

400

450

500

550

600

650

700

750

800

淡水河谷矿石发货量(万吨)

0

10

20

30

40

50

60

70

80

全国266座矿山矿山产能利用率（%）



                                                            周度报告·铁矿 
 

 6 / 12 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 

  

供给端看，我们认为矿石供给小幅下滑，但与需求的下滑相比，幅度相对不大。 

 

3、需求与库存 

 

上周全国全国钢厂高炉产能利用率为 58.69%，环比上升 0.1%。全国 45 个主要

港口进口矿石港口总库存为 15106.19 万吨，环比前一周增加 100 万吨。45 个主要港

口矿石日均疏港量 289.75 万吨，环比前一周增加 17.9 万吨。 
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数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 
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数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

从钢厂端看，全国 64 家钢厂进口烧结粉矿库存 1518.56 万吨，环比前一周增加

7.35 万吨。全国 247 家钢厂进口矿库存为 10669.28 万吨，环比前一周下滑 47.52

万吨。全国 247 家钢厂进口矿库存消费比为 42.5 天，环比前一周下滑 0.09 天。 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 
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数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

整体而言，矿石库存持续增加，连续 8 周继续呈现累库状态，这指向了铁矿石

基本面持续恶化。 
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二、 后市展望 

 

1. 基差情况 

 

 

数据来源：Mysteel，优财研究院 

 

本周铁矿石 2201 合约依然在平水附近，2205 合约与 2201 的差价也接近走平。

整体而言，矿石的基差处于高位。 

 

2. 逻辑思路 

近期矿石基本面暂无变化，房地产数据连续走弱，钢材需求持续崩塌，生铁产量步

步下滑，炼钢原料需求大幅减少，而铁矿石供给端依然相对稳定。铁矿石的基本面未见

有任何缓和迹象。虽然市场上有房地产政策放松的政策预期，但对铁矿石 2201 合约已经

无影响。 

我们认为矿石或仍未见底，依然可以逢反弹做空。当前铁矿石 05 合约已经升水 01

合约，谨慎的投资者可以选择正套操作。 
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3. 交易策略 

操作策略建议：逢高做空铁矿石 2201 合约。逢高做空铁矿石 2205 合约。 

逢低做多“铁矿石 2201-2205”价差（正套） 

  

三、 风险提示： 

一、钢厂限产政策的不确定性 

二、国家财政及货币政策的不确定性 
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求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。作者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获得受任何形式的报酬或利益。 

 

免责声明 

本报告仅供金信期货有限公司（以下简称“本公司”）客户参考之用。本公司不会因为

关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议或私人咨询建议。在任何情况下，本公司及其员工或
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