
 

1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

瑞达期货研究院 

投资咨询业务资格 

许可证号: 30170000 

 

 

分析师： 

陈一兰 

投资咨询证号： 

Z0012698 

 

 

咨询电话：059586778969 

咨询微信号：Rdqhyjy 

网    址：www.rdqh.com 

 

 

扫码关注微信公众号 

了解更多资讯 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

高炉复产&库存止涨，矿价或将先抑后扬 

 

摘要 

8月份，铁矿石期现货价格先扬后抑，由于钢厂复产预期兑现，提振

市场信心，矿价延续反弹，但随着钢材产量增加传导至现货市场，库存

降幅缩小，钢价高位承压拖累矿价，叠加美联储维持鹰派基调，推高美

元，打压铁矿石在内的大宗商品价格。 

9月份铁矿石价格或先抑后扬。首先，钢材及铁矿石经过一轮上涨后，

当前在美联储维持鹰派基调，美元指数偏强运行将继续利空大宗商品价

格；其次，钢材终端需求回暖从预期到兑现仍要一段时间；最后，国内

宏观面仍向好，稳增长一揽子政策措施还有发挥效能空间。 

操作上建议，I2301 合约可考虑于 680-660区间建立多单，止损参考

645元/吨；为防止风险建仓后可相对应建立期权头寸做为对冲。 

套保策略：由于当前 I2301 合约期价远低于现货价格，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 I2301 合约，买入套保；

而生产商或贸易商有大量库存则可考虑买入 I2301 合约虚值看跌期权做

卖出套保，谨防现货补跌，基差缩小。 
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一、8 月份铁矿石市场行情回顾 

8 月份，铁矿石期价冲高回调。上旬，矿价惯性上涨，因钢厂日均铁水产量结束近 2

个月环比下跌走势开始缓慢回升，钢厂复产预期兑现，提振市场信心，I2301合约触及 755

元/吨高位。中下旬则陷入 730-670 区间整理，由于钢厂利润修复，钢厂复产节奏加快，但

高温天气影响终端需求，因此钢厂保持低库存、按需采购的模式，从而使得铁矿石日均疏

港处于较低水平，铁矿石港口库存持续增加，直至 8月最后一周才止涨回落。截止 8月 31

日，I2301合约报收 685元/吨，较上月底跌 30元/吨，月跌幅为 4.2%。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

二、铁矿石市场产业链分析 

1、矿山开工情况 

8月份，全国范围内样本 266座矿山产能利用率小幅上调，截止 8月 26日国内矿山产

能利用率为 65.26%，7月底为 64.17%，其中铁精粉年产能 100万吨及以上大型矿山产能利

用率为 71.68%；铁精粉年产能 30-100 万吨（含 30万吨）的中型矿山产能利用率为 37.95%；

铁精粉年产能 30万吨以下小型矿山产能利用率为 19.49%。从矿山规模来看，8月份中型矿

山产能利用率回升较大，由于华北、西北区域区域个别矿山恢复正常生产，产量逐渐回升；
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东北区域矿山维持正常生产，产量较前期小幅增加，而西南区域受限电影响，矿山有停产

现象。9月份矿山产能利用率或维持在 65%附近，钢厂复产需求有提升预期，但矿山库存量

近 290万吨，远高于去年同期，继续扩产压力渐增。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、进口情况 

据海关总署公布的数据显示，7月份我国进口铁矿砂及其精矿 9124.4 万吨，同比和环

比分别增长 3.1%和 2.6%；进口均价为 852元/吨，同比和环比分别下跌 34.4%和 5.3%。1-7

月份我国累计进口铁矿砂及其精矿同比降低 3.4%至 62682.3 万吨；进口均价为 835元/吨，

同比大幅下滑 28.0%。 

8月份国内铁矿石进口量或维持在较高水平，由于 7、8月份澳巴铁矿石发运总量与 6

月相差不大，同时下游需求逐步回暖，将提升贸易商进口积极性。
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

3、国内港口库存及厂内库存 

据 Mysteel统计数据显示，截止 8月 26日全国 45个主要港口铁矿石库存为 13815.99

万吨，较上月底增加 281.44 万吨，同比增加 895.09 万吨。8 月中上旬，铁矿石港口库存

虽继续回升，但增幅明显缩小，因钢厂高炉复产的持续进行，提货需求不断增加，港口日

均疏港也随之回升，因此进入下旬铁矿石港口库存止涨回落，结束八连增。 

9 月份，铁矿石港口库存存继续回落可能，虽然钢材终端需求表现一般，但钢厂高炉

复产增多，对于铁矿石现货需求将进一步提升，因此港口日均疏港量也将再度提升，从而

降低港口库存量。 



 

5 请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

钢厂库存方面：据 Mysteel 统计，截止 8月 26日，样本钢厂进口铁矿石库存总量为

9867.11 万吨，月环比增加 182.79万吨，较去年同期相比减少 685.12万吨；样本钢厂的

进口矿日耗量为 278.12万吨，月环比增加 18.12万吨，年同比增加 1.29万吨。随着钢厂

高炉复产增加，铁矿石日耗量明显提升，库存周转天数亦有所下降。只是当前铁矿石供应

仍相对宽松，钢厂或维持低库存运行。 

 
图表来源：我的钢铁、WIND、瑞达期货研究院 
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4、终端需求分析 

据国家统计局数据显示，2022 年 7 月我国粗钢产量 8143 万吨，日均产量 263 万吨，

同比减 13.1%；1-7 月我国粗钢产量 60928 万吨，同比降 6.4%。7 月我国钢材产量 10624

万吨，同比减 10.3%；1-7 月我国钢材产量 77650 万吨，同比减 4.6%。由于 7 月份仍为钢

厂主动减产阶段，粗钢产量与钢材产量再度同步下滑。 

8 月份样本钢厂钢材产量同比继续下滑，但环比止跌回升，由于钢厂利润修复，产能

利用率持续上调。9 月份产量有望继续回升，当前钢厂产能利用率仍处在相对低位，同时

进入消费旺季，钢厂将提升产量。 

 
图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

三、小结与展望 

8 月份，铁矿石期现货价格先扬后抑，由于钢厂复产预期兑现，提振市场信心，矿价

延续反弹，但随着钢材产量增加传导至现货市场，库存降幅缩小，钢价高位承压拖累矿价，

叠加美联储维持鹰派基调，推高美元，打压铁矿石在内的大宗商品价格。 

9 月份铁矿石价格或先抑后扬。首先，钢材及铁矿石经过一轮上涨后，当前在美联储

维持鹰派基调，美元指数偏强运行将继续利空大宗商品价格；其次，钢材终端需求回暖从

预期到兑现仍要一段时间；最后，国内宏观面仍向好，稳增长一揽子政策措施还有发挥效

能空间。 
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四、操作策略 

1、投资策略 

国内宏观面仍向好，稳增长一揽子政策措施还有发挥效能空间。操作上建议，I2301

合约可考虑于 680-660区间建立多单，止损参考 645元/吨；为防止风险建仓后可相对应建

立期权头寸做为对冲。 

 

2、套利策略 

跨期套利：8 月 30日 I2301与 I2305合约价差为 33.5元/吨。钢厂高炉复产预期或支

撑铁矿石近月走势强于远月。操作上建议，铁矿石 1-5合约价差于 20-5区间考虑多近空远，

价差为 0元/吨止损，目标 50-70元/吨。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

 

期现套利：8月 30日青岛港 61%澳洲麦克粉矿现货价为 792 元/干吨，期货 I2301合约

价格为 682元/吨，基差为 110元/吨，由于当前期价低于现货价格，若企业需买入大量铁
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石现货可考虑通过期货市场分批做多 I2301合约，买入套保；而生产商或贸易商有大量库

存则可考虑买入 I2301合约虚值看跌期权做卖出套保，谨防现货补跌，基差缩小。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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