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铁矿石：终端将维持高需求，远月合约基差修复 

 

内容提要： 

1、铁矿石进口量进一步回升  

据海关总署公布的数据显示，2020 年 7月我国进口铁矿石 11264.7 万吨，

创下月度进口新高，7月份进口平均价格 97.08 美元/吨，较 6月份上涨 7美

元/吨，1 月-7 月份进口铁矿石 65983.1 万吨，同比增长 11.5％。澳大利亚和

巴西对中国的铁矿石发运量在逐步回升，但国内钢厂高炉开工率维持高位，对

铁矿石现货保持高需求。 

 

2、铁矿石港口库存低于同期水平 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 8月 28 日全国 45 个主要港口铁矿石库存

为 11310.48 万吨，较上月底增加 92.24 万吨，同比则减少 820.92 万吨，日均

疏港量升至 310 万吨附近。8月份受疫情及台风影响，港口在卸货能力有限的

情况下，在港船舶数量再次增加，而随着疏港量回升，港口库存再度下滑。9

月份铁矿石港口库存缓慢增加的可能性较大，因国际矿山发运量增加，同时港

口卸货能力提升将增加库存量。 

 

3、钢厂高炉开工率将维持高位 

据统计数据显示，截止 8月 28日，全国 163 家钢厂高炉开工率为 70.99%，

较上月底 70.3%，提高 0.69%；高炉检修量降至 45万吨附近。8月份复产高炉，

以华东和西南地区为主。近期因高炉炉况生产不顺和突发停电影响，高炉临时

性检修和焖炉的情况较多，但多于 8月下旬已恢复生产。9月份钢厂高炉开工

率仍将维持高位。 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 I2101 合约 操作品种合约 I2105-I2101 

操作方向 做多 操作方向 空 5 月多 1 月 

入场价区 810 入场价区 价差-60（5 月减 1 月） 

目标价区 870 目标价区 -90 

止损价区 790 止损价区 -45 

 

风险提示： 

若国际矿山铁矿石现货供应增幅超出预期；钢材市场终端需求差于预期，

库存增加，打压钢价并拖累矿价。 
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    8 月份，铁矿石期现货价格延续上涨趋势，由于宽松货币政策提升市场风险偏好；另外钢厂高炉开

工率维持高位，保持对铁矿石高需求；同时主流矿阶段性紧缺支撑矿价逐步走高。9月份铁矿石价格或

保持震荡偏强格局，虽然从当前国际矿山发运量及到港量数据分析，后市供应量将逐步回升，但钢厂

高炉开工率维持高位及 I2101 合约贴水现货较深，因此调整之后仍存走高可能。

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

一、 产业链分析 

（一）现货市场 

8 月份，铁矿石现货价格继续大幅走高。整体上 8月份澳洲和巴西铁矿石发运量及到港口量均有所

增加，一定程度上减弱现货紧张局面，但品种间的结构矛盾及国内钢厂高炉开工率和产能利用率维持

高位，推升铁矿石期现货价格持续走高。为控制市场风险，大商所于 8月 6日发出第一份市场风险提

示函；随后决定，增加杨迪粉和卡拉拉精粉为可交割品牌在 I2009 及以后合约实施。此次增加交割品

牌后，铁矿石期货可交割品牌增至 13 个，此举使可供交割资源进一步扩容。8月 21日大商所再次发布

“关于 I2009 合约交割等有关事项的通知” 要求各会员单位密切关注 I2009 合约客户的交易情况，准

确掌握客户持仓意向，提醒客户理性合规进行交易、平稳有序进出市场，确保 I2009 合约顺利交割和

市场平稳运行。随着市场乐观情绪减弱，铁矿石现货价格于月底出现小幅下调。截止 8月 28日普氏 62%

铁矿石现货指数为 123.25 美元/吨，较 7月 30 日 111.45 美元/吨，涨 11.8 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 7月我国进口铁矿石 11264.7 万吨，创下月度进口新高，7

月份进口平均价格 97.08 美元/吨，较 6月份上涨 7美元/吨，1月-7 月份进口铁矿石 65983.1 万吨，
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同比增长 11.5％。澳大利亚和巴西对中国的铁矿石发运量在逐步回升，但国内钢厂高炉开工率维持高

位，对铁矿石现货保持高需求。    

          

 

（三）国内港口及厂内库存 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 8月 28 日全国 45个主要港口铁矿石库存为 11310.48 万吨，较上

月底增加 92.24 万吨，同比则减少 820.92 万吨，日均疏港量升至 310 万吨附近。8月份受疫情及台风

影响，在港口卸货能力有限的情况下，在港船舶数量再次增加，而随着疏港量回升，港口库存再度下

滑。9月份铁矿石港口库存缓慢增加的可能性较大，因国际矿山发运量增加，同时港口卸货能力提升将

增加库存量。 

 

钢厂库存方面，8 月底进口铁矿石烧结粉矿库存总量 1670.71 万吨，环比上月增加 1.17 万吨，与
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去年同期相比增加 182.05 万吨；烧结粉矿日耗 61.73 万吨，较上月减少 1.95 万吨，与去年同期相比

增加 3.34 万吨。8月下旬钢厂进口烧结粉库存开始下降，但仍为三季度的高位水平，分区域来看：邯

郸、南方区域钢厂前期海漂发货较多，当前以消耗库存为主。 

 
 

（四）矿山开工率 

8 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再度提升。具体统计数据显示，截

止 8 月 21 日国内矿山产能利用率为 69.15%，7 月底为 68.47%，其中规模在 30 万吨以上大型矿山产能

利用率为 76.15%；规模在 10-30 万吨之间的中型矿山产能利用率为 39.07%；规模在 10 万吨以下小型

矿山产能利用率为 21.06%。从矿山规模来看，7 月份大中型矿山及小型矿山产能利用率均相对平稳。

库存量则维持在 150 万吨下方。由于铁矿石价格持续走高，提升矿山开采热情，后市国产矿现货供应

将维持高位。 
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二、端终需求分析 

据统计数据显示，截止 8月 28日，全国 163 家钢厂高炉开工率为 70.99%，较上月底 70.3%，提高

0.69%；高炉检修量降至 45 万吨附近。8月份复产高炉，以华东和西南地区为主。近期因高炉炉况生产

不顺和突发停电影响，高炉临时性检修和焖炉的情况较多，但多于 8 月下旬已恢复生产。 

 

8 月份螺纹钢及热轧卷板期现货价格整体保持上行趋势，因原材料价格持续走高，成本支撑明显；

叠加旺季需求增加预期推动钢价走出淡季不淡行情。9月份为钢材终端需求旺季，但我们从历史数据分

析，钢材期价 9月份多次走弱，更多原因是 7-8 月份上涨行情透支需求旺季红利，那么当前钢材市场

的基本情况是供应端维持宽松，而原材料价格高企成本支撑依存，在货币宽松、加大基建投入、扩大

内需的基调下，未来终端需求韧性依存，因此 9月份钢价调整后仍存上行动力。 
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三、小结与展望 

8 月份，铁矿石期现货价格延续上涨趋势，由于宽松货币政策提升市场风险偏好；另外钢厂高炉开

工率维持高位，保持对铁矿石高需求；同时主流矿阶段性紧缺支撑矿价逐步走高。9月份铁矿石价格或

保持震荡偏强格局，虽然从当前国际矿山发运量及到港量数据分析，后市供应量将逐步回升，但钢厂

高炉开工率维持高位及 I2101 合约贴水现货较深，因此调整之后仍存走高可能。 

 

四、操作策略 

   （一）投资策略 

9 月份铁矿石价格或保持震荡偏强格局，虽然从当前国际矿山发运量及到港量数据分析，后市供应

量将逐步回升，但钢厂高炉开工率维持高位及 I2101 合约贴水现货较深，因此调整之后仍存走高可能。

操作上建议，I2101 合约可考虑于 810 附近建立多单，止损参考 790，目标 880。 

 

（二）套利 

跨期套利：8 月 28 日 I2105 与 I2101 合约价差为-62.5。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-60 附近，考虑空 I2105 多 I2101，价差为-45 止损，目标-90。 

 

 

（三）套保 

8 月 28 日青岛港 62%澳洲粉矿现货价为 1020 元/干吨，期货 I2101 合约价格为 832.5 元/吨，基差

为 188 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 I2101 合约套保。 
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