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铁矿石：供应回升需求受阻，2月或将震荡偏弱 

 

内容提要： 

1、铁矿石供应相对宽松 

2019 年 1-12 月我国累计进口铁矿砂及其精矿 106894.9 万吨，同比增长

0.5%。虽然上半年受不可抗力因素影响进口量同比下滑，但下半年随着国际矿

山供应量逐步恢复，中国全年进口量同比增加。中国钢铁工业协会在 1月 13

日宣布，2020 年我国钢铁行业将巩固此前生产结构转型升级带来的成果，严

禁新增产能。这也意味着，未来我国的钢铁生产需求或将有所下降，对于进口

铁矿石的需求将产生抑制。 

 

2、港口库存或止跌回升 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 1月 24 日全国 45 个主要港口铁矿石库存

为 12352.59 万吨，环比上月减少 342.94 万吨，日均疏港量维持在 300-320

万吨区间。整体上，1月份国内铁矿石港口库存下滑，主要由于节前钢厂提货

积极，高疏港量下库存明显下滑。只是 2月份港口库存增加的可能性较大，受

国内疫情影响钢厂及终端复工推迟将缩小铁矿石现货需求。 

 

3、钢厂高炉开工率或下滑 

据统计截止 1月 24 日，全国 163 家钢厂高炉开工率为 66.85%，较上月底

65.33%，上涨 1.52%；高炉检修量回落至 50万吨附近；钢厂盈利面由 79.75%

微降至 79.14%。由于 1月份钢材主产区受大气污染程度较低，多数检修高炉

多以短期例检为主。2月份随着钢厂厂内库存增加及复工推迟或造成钢厂高炉

检修增多，开工率下降。 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 I2005 合约 操作品种合约 I2005-I2009 

操作方向 做空 操作方向 多 9 月空 5 月 

入场价区 600-620 入场价区 价差-50（9 月减 5 月） 

目标价区 540 目标价区 -10 

止损价区 640 止损价区 -70 

 

风险提示： 

肺炎疫情在短期内得到有效控制，钢厂需求增加；澳洲飓风及巴西大雨影

响铁矿生产及运输。 
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铁矿石：供应回升需求受阻，2 月或将震荡偏弱 
 

1 月份铁矿石期现货价格大部分时间段震荡偏强，因钢厂高炉开工率维持高位对铁矿现货需求较强

叠加春节假期前钢厂主动囤货。2 月份铁矿石或将承压回落，因春节假期中新交所掉期及普氏指数大幅

下挫，国内肺炎疫情随着春运人口流动爆发，为加强疫情防控工作，全国多地区复工时间推迟，由于

节前钢厂主动囤货，其中大中型钢厂可用天数普遍超过 30 天，铁矿石现货供应相对宽松。后市钢材下

游企业开工延迟，物流运输不畅，库存向钢厂累积，较多钢厂将启动限产计划，铁矿石需求将下降，

而国际市场铁矿石现货供给端影响较小，矿石将承压下行。  

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

 

一、 产业链分析 

（一）现货市场 

1 月份，铁矿石现货价格先扬后抑。中上旬铁矿石价格走高主要因钢厂高炉复产致使现货需求持续

增加，叠加春节长假前钢厂补库需求，贸易商看好后市，港口议价空间不大，普氏 62%铁矿石现货指数

震荡上行至 96.15 美元/吨。进入下旬随着春节假期临近，钢厂补库结束，大中型钢厂可用天数普遍超

过 30 天，铁矿石期现货价格震荡回调。春节长假期间，肺炎疫情扩散，全国多地区将复工时间延迟至

2 月 9 日 24 时，市场担忧节后铁矿石现货需求将受到严重抑制。新交所铁矿石掉期价格大跌 10.8%，

普氏 62%铁矿石现货指数则跌至 82.55 美元，较 1月 23日 92.05 美元/吨，下跌 10.3%。 

 

 

（二）进出口 

据海关数据显示，2019 年 12 月我国进口铁矿砂及其精矿 10130.3 万吨，较上月增加 1065.1 万吨，
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同比增长 16.9%，创下近 27 个月来单月最高进口量。2019 年 1-12 月我国累计进口铁矿砂及其精矿

106894.9 万吨，同比增长 0.5%。虽然上半年受不可抗力因素影响进口量同比下滑，但下半年随着国际

矿山供应量逐步恢复，中国全年进口量同比增加。 

中国钢铁工业协会在 1月 13 日宣布，2020 年我国钢铁行业将巩固此前生产结构转型升级带来的成

果，严禁新增产能。这也意味着，未来我国的钢铁生产需求或将有所下降，对于进口铁矿石的需求将

产生抑制。 

 

 

（三）港口及厂内库存 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 1月 24日全国 45个主要港口铁矿石库存为 12352.59 万吨，环比

上月减少 342.94 万吨，日均疏港量维持在 300-320 万吨区间。整体上，1月份国内铁矿石港口库存下

滑，主要由于节前钢厂提货积极，高疏港量下库存明显下滑。只是 2月份港口库存增加的可能性较大，

受国内疫情影响钢厂及终端复工推迟将缩小铁矿石现货需求。 
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钢厂库存方面，1月底进口铁矿石烧结粉矿库存总量 2240.79 万吨，环比上月增加 397.7 万吨，与

去年同期相比增加 314.69 万吨；烧结粉矿日耗 58.31 万吨，较上月增加 5.14 万吨，与去年同期相比

减少 0.6 万吨。数据显示，节前钢厂大量补库，并于 1月底补库计划完成，个别钢厂超额完成补库计

划，导致库存量大幅上升。 

 

 

（四）矿山开工率 

1 月份，全国范围内样本 126 座矿山产能利用率相较于上一月份有所回升。具体统计数据显示，截
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止 1 月中旬国内矿山产能利用率为 62.73%，上月底为 62.4%，其中规模在 30 万吨以上大型矿山产能利

用率为 70.59%；规模在 10-30 万吨之间的中型矿山产能利用率为 27.6%；规模在 10 万吨以下小型矿山

产能利用率为 16.23%。从矿山规模来看，大中型矿山产能利用率小幅增加，小型矿山相对平稳，库存

量则由 158 万吨微降至 154.93 万吨。 

 

 

（五）高炉开工率 

据统计截止 1月 24日，全国 163 家钢厂高炉开工率为 66.85%，较上月底 65.33%，上涨 1.52%；高

炉检修量回落至 50万吨附近；钢厂盈利面由 79.75%微降至 79.14%。由于 1月份钢材主产区受大气污

染程度较低，多数检修高炉多以短期例检为主。2月份随着钢厂厂内库存增加及复工推迟或造成钢厂高

炉检修增多，开工率下降。 
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二、下游行业分析 

2 月份钢材价格或先抑后扬，首先肺炎疫情随着春运人口流动爆发，市场悲观情绪利空钢价；其次

为加强疫情防控工作，有效减少人员聚集，阻断疫情传播，按照党中央、国务院防控工作部署，多个

地区公布复工时间不得早于 2 月 9 日 24 时，此举将推迟终端需求启动。最后我们也要关注供应端情况，

部分钢厂已公布推迟复工时间，春节期间电炉钢基本停产，一旦节后钢价下跌，电炉厂亏损数量也将

增多，不少企业复产计划也将延后。 

 

 

三、小结与展望 

1 月份铁矿石期现货价格大部分时间段震荡偏强，因钢厂高炉开工率维持高位对铁矿现货需求较强

叠加春节假期前钢厂主动囤货。2 月份铁矿石或将承压回落，因春节假期中新交所掉期及普氏指数大幅

下挫，国内肺炎疫情随着春运人口流动爆发，为加强疫情防控工作，全国多地区复工时间推迟，由于

节前钢厂主动囤货，其中大中型钢厂可用天数普遍超过 30 天，铁矿石现货供应相对宽松。后市钢材下

游企业开工延迟，物流运输不畅，库存向钢厂累积，较多钢厂将启动限产计划，铁矿石需求将下降，

而国际市场铁矿石现货供给端影响较小，矿石将承压下行。 

 

四、操作策略 

（一）投资策略 

钢材下游企业开工延迟，物流运输不畅，库存向钢厂累积，较多钢厂将启动限产计划，铁矿石需

求将下降，而国际市场铁矿石现货供给端影响较小，矿石将承压下行。操作上建议，I2005 合约于 600-620

区间建立空单，止损参考 640，目标 540。 
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（二）套利 

跨月套利：1 月 23 日 I2009 与 I2005 合约价差为-44.5。从供需环境分析，当前部分钢厂复产推迟

对于铁矿需求减弱，远月合约随着疫情缓解对价格构成支撑。操作上建议，当两者价差为-50 附近，考

虑多 I2009 空 I2005，目标-10，止损-70。 

 

 

（三）套保 

1 月 23 日青岛港 62%澳洲粉矿现货价为 753 元/干吨，期货 I2005 合约价格为 649.5 元/吨，基差为

103 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 I2005 合约套保。 
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