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铁矿石 

铁矿石： 

供应方面，前一周澳洲与巴西发运量环比小幅回升，全国到

港量环比小幅回落，海漂货库存仍处高位，后期到港供应压力依

然存在，但全年供需平衡表显示全年供小于需，导致国内铁矿石

库存同比下降。 

需求方面，全国港口贸易商成交情况本周环比小幅回升仍处

高位，但疏港量环比回落，唐山地区至 19日二级应急限产解除，

上周疏港量亦因此受到影响。唐山地区部分钢厂积极采购 BRBF

粉、卡粉、PB粉等中高品粉、块矿，国内精粉价格相对坚挺。全

品种来讲目前北方部分钢厂开启备货模式但步伐缓慢，东北钢厂

库存已升至高位，补库节奏更是放缓。全国钢厂内进口矿粉库存

已连续七周积累上升，国产精粉库存继续小幅下降，以往规律春

节前补库时间大概集中在一周左右，后期关注库存累积情况以及

钢厂完成补库的时间点。 

成本方面，上周澳洲到青岛海运费、巴西到青岛海运费价格

小幅下跌，至近四年中位水平；汇率方面，中美达成第一阶段取

消关税的协议，离岸人民币升值突破 7，有助于铁矿石海漂货成

本下移。 

黑色系联动影响方面，上周螺纹钢产量环比下降较大，电炉

钢利润下滑产量下滑，库存继续双双累积，但累库幅度不大，不

及预期。螺纹钢现货价格依然小幅下跌，杭州中天 3870降 70元

/吨，广州广钢 4140降 130 元/吨，05合约基差已恢复正常水平，

期现相互靠拢逐步走向回归。杭州库存 20.4万吨，处于历史低
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铁矿石 

位但江口船只大量堆积，前期北材南下的影响仍未显现，由于今

年确为暖冬，北方需求压力小于往年，相应北材南下影响亦相对

较小，预计跌幅不大。自中央政治局会议及中央经济工作会议之

后，各地因城施策方针开启，但韩正再次强调不以房地产作为短

期刺激经济的手段，螺纹钢不悲观但谨慎乐观。铁矿石目前钢厂

季节性补库进行中，上周四唐山地区应急限产及封港解除，需求

短暂恢复，23日起唐山再次应急限产响应，铁矿石需求又将开启

下行，预计下周现货仍有下降空间。 
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一、基本面分析 

1、周度行情回顾 

图 1、青岛港 PB 粉现货价格 

图 4、钢材月度产量 

图 2、日照港 61%金布巴粉主力基差图 

 

  

数据来源：Wind资讯 

 上周普氏指数整体小降，铁矿石港口现货价格小幅下跌，青岛港 PB粉下跌 5元/吨。下

游成材冬季库存累积第三周，预示着淡季需求继续，但降幅有限，全国全面开启因城施策预

示着房地产阶段性有所改善但仍不作为短期刺激经济手段，螺纹钢谨慎乐观，主力基差已恢

复正常水平。近期外矿到港量整体有所回落，北方六港有所回升，铁矿石成交量仍处高位，

疏港量近期上周由于应急限产及封港回落到中性水平，港口库存继续累积，钢厂库存回升至

往年中性水平，长流程高炉开工率及铁水产量小幅回落但仍处于近三年高位水平，生铁较废

钢性价比仍高。 

图 3、日照港口铁矿石价差 

图 4、钢材月度产量 

图 4、沙钢废钢采购与生铁价差 

 

  

数据来源：Wind资讯 
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2、供应方面 

图 5、澳洲铁矿石发运量 

图 4、钢材月度产量 

图 6、巴西铁矿石发运量 

 

 

  

数据来源：Wind资讯 

 

上周澳巴发运总量 2214.7 万吨，窄幅波动。分国家来看，上周澳洲发运总量 1635.2万

吨，环比减少 59.6万吨，略高于上月周度发运均值；巴西发运总量 579.5 万吨，环比增加

105 万吨，值得关注的是，巴西本周发运量有所回升。 

分矿山来看，澳洲三大矿山中，FMG、BHP与力拓发运量均有所回升，主要因为前期泊位

检修结束、以及目前新增检修较少，且力拓发运量达到半年来的高点，BHP 发运量为 3个月

以来的高位；巴西方面，VALE矿山发运量回升至 516.3万吨。上周新增检修较少，预计发运

量窄幅波动有所恢复。 

图 7、26港到港量 

图 4、钢材月度产量 

图 8、北方 6 港到港量 

 

  

数据来源：Wind资讯 

 

上周中国铁矿石到港量 2041.1万吨，环比减少 157.6万吨，较上月周均高 11.9万吨，

较今年周均高 108万吨，幅度 5.6%；本期到港减量主要由于澳矿，澳矿到港 1385.9万吨，

环比减少 240.4万吨，但仍高于今年周均值 69.8万吨，本期澳矿到港趋势与前期发运节奏保
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持一致。非主流矿到港减量其次，本期到港仅 105.6 万吨，环比减少 92.2 万吨，明显低于今

年周均水平。巴西矿到港量则有所增加，本期到港 549.6万吨，环比大幅增加 175万吨，幅

度 46.7%。 

3、库存方面 

图 9、45个港口铁矿石港口总库存 

图 4、钢材月度产量 

图 10、45个港口铁矿石贸易矿库存 

  

数据来源：Wind资讯 

 
上周 Mysteel统计全国 45个港口库存 12692 万吨，环比增 384万吨；日均疏港量 271.43

万吨，降 46.57万吨。上周到港量减少，但疏港量因部分地区北方限产加上港口封港，因此

港口库存持续积累。 

图 11、45个港口铁矿石澳洲矿库存 

 

图 4、钢材月度产量 

图 12、45个港口巴西矿库存 

 

  

数据来源：Wind资讯 

 
本期 64家钢厂进口烧结粉总库存 1732万吨，环比上周增加 94.36万吨。从库存结构来

看，钢厂的厂内库存、海漂库存环比 11月底均有所增加，港口库存亦开始积累。分区域来看，

河北地区钢厂库存已升至中性水平，东北地区厂内库存已升至高位，采货积极性进一步放缓。 
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图 13、64家样本钢厂进口烧结粉矿库存 

 

 

图 4、钢材月度产量 

图 14、64家样本钢厂国产烧结粉矿库存 

 

 

  

数据来源：Wind资讯 

 4、需求方面 

日耗方面，上周进口烧结日耗 57.93万吨，环比上周减少 2.15万吨，山东区域临时性限

产尚未完全解除，导致日耗下降明显，其他区域无明显变化。临时性限产解除，邯邢、唐山、

山西的烧结日耗有不同程度的恢复，但 23日开始唐山地区继续应急限产预计日耗继续有所回

落。上周库存增加、日耗减少，整体进口矿库存消费比从 27.19增至 28.28。 

图 13、64家样本钢厂进口烧结粉矿日耗 

图 4、钢材月度产量 

图 14、64家样本钢厂国产烧结粉矿日耗 

 

  

数据来源：Wind资讯 

 
全国高炉开工率 77.82%，环比平；日均铁水产量 221.55万吨，环比降 2.8万吨。因限

产政策及钢厂年底检修影响，上周山东地区停产高炉较多，其余地区整体平稳。上周唐山地

区或伴随着限产政策产量小幅下降，预计下周开工率仍将有所回落。 
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图 15、铁矿石球团、块矿、烧结矿入炉配比 

 

图 4、钢材月度产量 

图 16、港口现货成交量 

  

数据来源：Wind资讯 

 
上周 Mysteel统计港口现货日均成交 130.64 万吨，环比上期增 0.78 万吨。11月日均成

交量 126.08万吨。上周成交量窄幅波动，周初及周中成交氛围较差，后期转好，且主要为钢

厂补库，区域为河北地区，贸易商整体成交量偏少。 

远期现货日均成交 20.4 万吨，环比上周减少 24万吨，11月日均成交量 24.1万吨；伴

随着进口利润的持续回落，上周远期现货成交量整体走弱，仅在周五成交量有所增加，成交

品种主要为粉加块。 

图 15、铁矿石日均疏港量 

 

图 4、钢材月度产量 

图 16、247家钢厂高炉产能利用率 

  

数据来源：Wind资讯 

 5、成本方面 

运费方面，上周西澳到青岛海运费下跌至 8.677 美元/吨左右，相比上周下跌 1.61美元/

吨；巴西到青岛海运费 19.31 美元/吨，环比下降 2.3美元/吨，上周海运费保持中高位水平。 
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汇率方面，上周人民币兑美元汇率中间价微幅回升，保持在 7左右，中美双方达成第一

阶段协议，人民币阶段性升值，美元结算对铁矿石进口成本近期构成利空。另外，从贸易商

进口成本来看，普氏 62%指数在 83.4美元周环比亦有所升高，即时成本来看，普氏指数涨幅

大于港口现货涨幅，上周美元货成本相对较高，港口现货贸易商利润小幅下降抬升港口货物

成本。 

图 17、澳洲、巴西到中国运费 

图 4、钢材月度产量 

图 18、美元兑人民币汇率与铁矿石期货收盘价 

 

  

数据来源：Wind资讯 

 
6、内外盘方面 

衍生品市场方面：上周五连铁主力合约收盘 653.5，环比涨 7.5，截止上周四，SGX主力

合约收于 92.74美元/吨，涨 4.49美元/吨，掉期与连铁盘面价差为 132.75 元/干吨，内外盘

价差近期因移仓换月有所扩大。 

图 19、掉期与连铁主力合约盘面价差 

图 4、钢材月度产量 

图 30、美元兑人民币汇率与铁矿石期货收盘价 

 

 

数据来源：Wind资讯 

 
7、钢材影响方面 
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黑色系联动影响方面，上周螺纹钢产量环比下降较大，电炉钢利润下滑产量下滑，库存

继续双双累积，但累库幅度不大，不及预期。螺纹钢现货价格依然小幅下跌，杭州中天 3870

降 70元/吨，广州广钢 4140 降 130元/吨，05合约基差已恢复正常水平，期现相互靠拢逐步

走向回归。杭州库存 20.4 万吨，处于历史低位但江口船只大量堆积，前期北材南下的影响仍

未显现，由于今年确为暖冬，北方需求压力小于往年，相应北材南下影响亦相对较小，预计

跌幅不大。 

宏观方面，中美两国谈判阶段性转好。长期来看主要压力仍源于中美关系极易不稳定及

国内地产调控，2020年是十三五规划收官之年，自中央政治局会议及中央经济工作会议之后，

各地因城施策方针开启，但韩正再次强调不以房地产作为短期刺激经济的手段，螺纹钢不悲

观但谨慎乐观。 

 

二、本周预测  

供应方面，前一周澳洲与巴西发运量环比小幅回升，全国到港量环比小幅回落，海漂货

库存仍处高位，后期到港供应压力依然存在，但全年供需平衡表显示全年供小于需，导致国

内铁矿石库存同比下降。 

需求方面，全国港口贸易商成交情况本周环比小幅回升仍处高位，但疏港量环比回落，

唐山地区至 19日二级应急限产解除，上周疏港量亦因此受到影响。唐山地区部分钢厂积极采

购 BRBF粉、卡粉、PB粉等中高品粉、块矿，国内精粉价格相对坚挺。全品种来讲目前北方

部分钢厂开启备货模式但步伐缓慢，东北钢厂库存已升至高位，补库节奏更是放缓。全国钢

厂内进口矿粉库存已连续七周积累上升，国产精粉库存继续小幅下降，以往规律春节前补库

时间大概集中在一周左右，后期关注库存累积情况以及钢厂完成补库的时间点。 

成本方面，上周澳洲到青岛海运费、巴西到青岛海运费价格小幅下跌，至近四年中位水

平；汇率方面，中美达成第一阶段取消关税的协议，离岸人民币升值突破 7，有助于铁矿石

海漂货成本下移。 

黑色系联动影响方面，上周螺纹钢产量环比下降较大，电炉钢利润下滑产量下滑，库存
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继续双双累积，但累库幅度不大，不及预期。螺纹钢现货价格依然小幅下跌，杭州中天 3870

降 70元/吨，广州广钢 4140 降 130元/吨，05合约基差已恢复正常水平，期现相互靠拢逐步

走向回归。杭州库存 20.4 万吨，处于历史低位但江口船只大量堆积，前期北材南下的影响仍

未显现，由于今年确为暖冬，北方需求压力小于往年，相应北材南下影响亦相对较小，预计

跌幅不大。自中央政治局会议及中央经济工作会议之后，各地因城施策方针开启，但韩正再

次强调不以房地产作为短期刺激经济的手段，螺纹钢不悲观但谨慎乐观。铁矿石目前钢厂季

节性补库进行中，上周四唐山地区应急限产及封港解除，需求短暂恢复，23 日起唐山再次应

急限产响应，铁矿石需求又将开启下行，预计下周现货仍有下降空间。 

三、操作建议 

I2001合约震荡思路对待。 

四、风险点 

河北地区烧结限产继续加严，成材端淡季预期下弱势下行，中美两国贸易关系有所反复。 
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地址：青岛市崂山区香港东路 195 号 9 号楼 9 层 901 室 

电话 0532-66728681 

郑州营业部  

地址：郑州市金水区未来路 69号未来大厦 1410 室 

电话 ：0371-53386892/53386809 

上海营业部 

地址：上海浦东新区松林路 300 号 2002 室 

电话：021-68400292 

合肥营业部 

地址：合肥市庐阳区国轩凯旋大厦四层（合肥师范学院旁）   

电话：0551-68115906、0551-68115888  

 

西安分公司 

地址：陕西省西安市雁塔区二环南路西段 64 号凯德广场西塔 6 层

06 室 

电话：029-88604088 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区园岭街道百花二路 48 号二层（深圳实验小学

对面） 

电话：0755-82891269 

唐山营业部 

地址：唐山市路北区北新西道 24 号中环商务 20 层 2003-2005 室 

电话：0315-5105115 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市滨江区江汉路 1785 号网新双城大厦 4 幢

2201-3 室  

电话：0571-87686300 

宝鸡营业部 

地址：陕西省宝鸡市金台区陈仓园金九商务楼 9 层 920、921室 

电话：0917-3859933 

 


