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铁矿石：供应逐步转向宽松，基差或限回调空间  

 

内容提要： 

1、铁矿石现货进口量维持在 1亿吨上方 

2020年10月，中国进口铁矿砂及其精矿10674.2万吨，月环比下降1.66%，

但与去年同期比较增加 13.9%；1-10 月份，中国累计进口铁矿石 97520.4 万吨，

同比增加 9836.1 万吨，增幅 11.2%。国内铁矿石进口量连续五个月维持在 1

亿吨上方，体现出国内高需求，但随着钢厂高炉开工率下调，铁矿石现货供应

将由偏紧逐步转向宽松。 

 

2、铁矿石港口库存同比增加 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 11月 27 日全国 45个主要港口铁矿石库

存为 12605.4 万吨，较上月底减少 157.85 万吨，同比增加 221.99 万吨，日均

疏港量提升至 320 万吨上方。11 月份国内铁矿石港口库存连续三周出现下滑，

由于澳洲及巴西港口泊位检修有所增多，澳巴两国铁矿石发运总量下降。但进

入 12月份随着发运量提升，国内港口库存量或再次累加。  

 

3、钢厂高炉开工率或下调 

12 月份钢材价格走势或将高位回落，并导致钢厂高炉开工率下调。当前

北方现货市场已入冬季，气温不断下降，室外需求骤减，仅部分工程项目处于

赶工状态，南方虽需求尚可，但随着北材南下数量增多，现货供应相对宽松。 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 I2105 合约 操作品种合约 I2105-I2101 

操作方向 做空 操作方向 空 5 月多 1 月 

入场价区 880 入场价区 价差-58（5 月减 1 月） 

目标价区 800 目标价区 -80 

止损价区 910 止损价区 -50 

 

风险提示： 

若铁矿石库存量未如预期出现增加，将提振市场信心，并推高矿价。 
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铁矿石：供应逐步转向宽松，基差或限回调空间 
 

    11 月份，铁矿石期现货价格先抑后扬，由于澳巴铁矿石发运总量减少、国内港口库存持续下滑

及终端需求尚可。12月份铁矿石期价或陷区间宽松震荡，当前铁矿石现货供应或因钢厂高炉开工率

下滑而略显示宽松，但进入 12月主力合约 I2101 合约将向 I2105 合约转移，而 I2105 合约贴水现

货较深，基差将限制远月合约回调空间。

------------------------------------------------------------------------------------- 

一、 产业链分析 

（一）现货市场 

11 月份，铁矿石现货价格先抑后扬。月初矿价整体表现疲软，由于国内铁矿石港口库存持续增

加，叠加京津冀地区因环保趋严部分钢厂高炉开工率下调抑制铁矿石现货需求。但进入 11月中旬

伴随着澳巴铁矿石总发运量下降、河北疏港解除限制推动港口库存下滑及钢材价格持续走高带来支

撑，矿价重心逐步上移。截止 11 月 27 日普氏 62%铁矿石现货指数为 130.95 美元/吨，较 11月 30

日 117.95 美元/吨，涨 13美元/吨，涨幅为 11%。 

           

 

（二）进口情况 

据海关总署公布的数据显示，2020 年 10 月，中国进口铁矿砂及其精矿 10674.2 万吨，月环比

下降 1.66%，但与去年同期比较增加 13.9%；1-10 月份，中国累计进口铁矿石 97520.4 万吨，同比

增加 9836.1 万吨，增幅 11.2%。国内铁矿石进口量连续五个月维持在 1亿吨上方，体现出国内高需

求，但随着钢厂高炉开工率下调，铁矿石现货供应将由偏紧逐步转向宽松。   
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（三）国内港口及厂内库存 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 11月 27 日全国 45个主要港口铁矿石库存为 12605.4 万吨，

较上月底减少 157.85 万吨，同比增加 221.99 万吨，日均疏港量提升至 320 万吨上方。11 月份国内

铁矿石港口库存连续三周出现下滑，由于澳洲及巴西港口泊位检修有所增多，澳巴两国铁矿石发运

总量下降。但进入 12 月份随着发运量提升，国内港口库存量或再次累加。 

          

钢厂库存方面，11月底进口铁矿石烧结粉矿库存总量 1703.7 万吨，环比上月增加 78.87 吨，

与去年同期相比增加 127.59 万吨；烧结粉矿日耗 58.46 万吨，较上月增加 1.91 万吨，与去年同期

相比减少 0.57 万吨。据统计数据显示，进口铁矿石烧结粉矿库存总量连续三期出现增加，目前处

于四季度高位水平，据悉由于邯邢区域复产增加，多数钢厂进行小幅补库，个别大型钢厂海漂发货

大增，其他区域基本持稳。 
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（四）矿山开工率 

11 月份，全国范围内样本 126 座矿山产能利用率小幅回落，但整体仍维持在较高水平，截止

11 月 27 日国内矿山产能利用率为 66.37%，9 月底为 67.57%，其中规模在 30 万吨以上大型矿山产

能利用率为 72.88%；规模在 10-30 万吨之间的中型矿山产能利用率为 38.45%；规模在 10 万吨以下

小型矿山产能利用率为 21.47%。从矿山规模来看，11 月份大型及小型矿山产能利用率均出现小幅

回调。 

 

 

二、端终需求分析 
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11 月国内钢材期现货价格，在政策面、基本面以及情绪面支撑下大幅走高。12 月份钢材价格

走势或将高位回调，由于当前虽环保加压，但钢厂高炉限产不及预期，另外北方现货市场已入冬季，

气温不断下降，室外需求骤减，仅部分工程项目处于赶工状态，南方虽需求尚可，但随着北材南下

数量增多，现货供应相对宽松。 

          

 

三、小结与展望 

11 月份，铁矿石期现货价格先抑后扬，由于澳巴铁矿石发运总量减少、国内港口库存持续下滑

及终端需求尚可。12月份铁矿石期价或陷区间宽松震荡，当前铁矿石现货供应或因钢厂高炉开工率

下滑而略显示宽松，但进入 12月主力合约 I2101 合约将向 I2105 合约转移，而 I2105 合约贴水现

货较深，基差将限制远月合约回调空间。 

 

四、操作策略 

   （一）投资策略 

当前铁矿石现货供应或因钢厂高炉开工率下滑而略显示宽松，但进入 12 月主力合约 I2101 合

约将向 I2105 合约转移，而 I2105 合约贴水现货较深，基差将限制远月合约回调空间。操作上建议，

I2105 合约可考虑于 880 附近建立空单，止损参考 910。若回调到至 770-780 附近获得技术性支撑，

则反手做多，止损参考 750。 

 

（二）套利 

跨期套利：11 月 30 日 I2105 与 I2101 合约价差为-67.5。从供需环境分析，近月合约仍将强于

远月合约。操作上建议，当两者价差在-58 附近，考虑空 I2105 多 I2101，价差为-50 止损，目标-80。 
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（三）套保 

11 月 30 日青岛港 62%澳洲粉矿现货价为 978 元/干吨，期货 I2105 合约价格为 844 元/吨，基差

为 134 元/吨，由于当前期价远低于现货价格，因此若企业需买入大量铁石现货可考虑通过期货市场

分批做多 I2105 合约套保。 
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