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供应方面，目前看来澳洲发运量因前期飓风影响已经完全恢

复，巴西发运量已经一部分恢复，上周澳洲巴西发运量共下滑 481

万吨，26 到港量小幅反弹但仍处于近五年低位水平，预算本周澳

洲、巴西到港量与上周基本持平，而下周到港量下滑 400 万吨，

巴西一季度调整发运目标但不改全年发运目标，一季度巴西供应

量仍然偏紧，二季度开始发运压力或开始增加。

需求方面，节后钢厂库存连续两周持续下降，钢厂厂内库存

和港口库存均下降，主要是因为春节至今运输受限，钢厂采购积

极性下降，导致厂内和港口的库存迅速消耗。分区域来看，本次

河北、南方库存下降明显，沿江区域小幅下降，山西、山东区域

基本持稳。日耗方面，本周进口烧结粉矿日耗，经连续两期的下

降，已降至历年较低水平，主要受疫情影响，河北、山东、山西

钢厂主动减产，日耗有所降低。247 家钢厂高炉开工率 72.94%，

环比上周下降 1.97%，同比降 4.30%，高炉炼铁产能利用率

74.70%，降 3.07%，同比降 3.92%，本周库存、日耗、铁水产量

均下滑。

运费方面，上周西澳到青岛海运费下降至 5.577 美元/吨左

右，环比下跌 0.3 美元/吨，巴西到青岛海运费 13.020 美元/吨，

环比下跌 1.4 美元/吨，受澳洲巴西海运量下滑，运费有所下滑。

黑色系联动影响，目前大部分短流程钢厂由于疫情延迟复

工，截止到 14 日钢联调研情况来看，开工率依然保持在个位数，

预计本周开工率将随着复工企业的增加而上升，长流程当前生产

利润保持稳定，但大部分中小型钢厂（100~1000 万吨年产量）由

于钢材厂库压力及订单不足、资金周转压力预计本周高炉开工率
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将继续保持下滑，钢材产量下降幅度加大，厂内库存延续积累，

当前钢材社会库存尚低于 19 年，厂库远高于 19 年即将至 19 年

两倍水平，接下来运输问题比工人复位率先改善，钢厂库存继续

累积并向贸易商转移，贸易商资金周转压力大于挺价意愿，钢厂

则停产压力加大，螺纹钢基差有继续走弱风险。

宏观方面，短期来看主要压力仍源于肺炎疫情的影响，全国

大多数行业均受到不同程度影响，央行积极展开公开市场操作，

中央及国务院积极倡导各地各行各业复工复产，2020 年是十三五

规划收官之年，一季度经济受到冲击，2020 年经济或前低中高后

稳走势，螺纹钢当下偏悲观且被低估，预计短期仍震荡偏弱等待

时机反弹。

总结来看，短期基本面的变化将主导铁矿石的走势，钢厂在

辅料供应不足、成材运输和销售订单不足、厂库积累压力较大，

近期钢厂内铁矿石库存持续下降，港口库存波幅较小，说明对于

钢厂而言铁矿石仍需求仍大于供给。各地企业虽然在积极复工，

但建筑及制造业工人就位情况仍很差，多为值班制，且部分地区

钢厂反映订单不足，本周钢材消费压力仍较大传导至钢材生产及

铁矿石需求将会有下滑风险，钢厂减产范围扩大影响铁矿石需

求。
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一、基本面分析

1、周度行情回顾

图 1、日照港 PB 粉现货价格 图 2、日照港 61%金布巴粉主力基差图

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

现货价格方面，上周各品种铁矿石港口现货价格反弹上涨为主，山东主港 PB 粉上涨 35 至

627 元/吨。价差方面，上周高低品价差有所扩大，截止周五日照港 PB 粉与超特粉价差 105 扩大

15 元/吨。粉块价差保持平稳，日照港 PB 块与 PB 粉价差 205 元/吨持平。巴西矿溢价扩大，日

照港卡粉与 PB 粉价差 155 环比缩小 5元/吨。期现基差方面，金布巴粉基差 3，环比走弱 14。

废钢与铁水价差依然处于历史较高位置，废钢添加比例升高概率较小。

图 3、日照港口铁矿石价差 图 4、沙钢废钢与铁水成本价差

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

2、供应方面
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图 5、澳洲铁矿石发运量 图 6、巴西铁矿石发运量

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

上周澳洲巴西铁矿发运总量 1568.8 万吨，环比上期减少 481.1 万吨,澳洲发货总量 1066.3

万吨，环比减少 517.1 万吨，澳洲发往中国量 854.3 万吨，环比上周减少 436.0 万吨，力拓发

往中国量389.5 万吨，环比上周减少 68.1 万吨，BHP发往中国量 261.0 万吨，环比上周减少 198.2

万吨，FMG 发往中国量 137.4 万吨，环比上周减少 164.9 万吨，主流高品澳粉发往中国量 391.7

万吨，环比上周减少 200.6 万吨，主流低品澳粉发往中国量 105.4 万吨，环比上周减少 132.5

万吨，块矿发往中国量 168.7 万吨，环比上周减少 101.6 万吨。

巴西发货总量 502.5 万吨，环比上期增加 36.0 万吨，其中淡水河谷发货量 448.7 万吨，环

比增加 61.3 万吨，CSN 发货量 33.8 万吨，环比减少 17.9 万吨。

Mysteel 全球发运数据新增 5个发货港，1个矿山，港口分别为澳大利亚 KWINANA、CAPE

PRESTON、WHYALLA，巴西 PECEM、PORTO DO ACU，矿山为罗伊山，新口径全球发运总量为 2231.5

万吨，环比减少 399.1 万吨，澳洲发货总量 1158.2 万吨，巴西发货总量 548.2 万吨。

图 7、全国 26 港到港量 图 8、北方 6 港到港量

数据来源：钢联数据 Wind 资讯
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全国 26 港到港总量为 1681.4 万吨，环比增加 170.2 万吨；北方六港到港总量为 802.6 万吨，

环比减少 98.0 万吨；全国 26 港主流高品澳粉到港 472.2 万吨，环比增加 76.7 万吨，主流低品

澳粉到港 213.2 万吨，环比增加 31.6 万吨，主流澳块到港 255.6 万吨，环比减少 7.2 万吨。

3、库存方面

图 9、45 个港口铁矿石港口总库存 图 10、45 个港口铁矿石贸易矿库存

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

Mysteel 全国 45 港进口铁矿库存统计 12557.46，较上周增 204.87。分量方面，澳矿 6985.36

增 198.22，巴西矿 3441.84 增 92.32，贸易矿 5772.80 增 98.44，球团 453.49 增 13.84， 精粉

827.20 增 10.27，块矿 2044.07 增 61.4；在港船舶数量 83 降 24。（单位：万吨）。

图 11、45 个港口铁矿石澳洲矿库存 图 12、45 个港口巴西矿库存

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

12 日 Mysteel 统计 64 家钢厂进口烧结粉总库存 1634.26；烧结粉总日耗 52.68；库存消费

比 31.02，进口矿平均可用天数 28 天，烧结矿中平均使用进口矿配比 90.14%；钢厂不含税平均

铁水成 2331 元/吨。
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图 13、64 家样本钢厂进口烧结粉矿库存 图 14、64 家样本钢厂国产烧结粉矿库存

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

4、需求方面

全国主港铁矿累计成交 65.8 万吨,环比下降 33.9%；上周平均每日成交 53.9 万吨，上月平
均每日成交 142.1 万吨。

远期现货：远期现货累计成交 64 万吨，环比下降 20%，上周平均每日成交 30.8 万吨，上月
平均每日成交 64.9 万吨。

图 15、港口现货成交量 图 16、铁矿石日均疏港量

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

Mysteel 全国 45 港进口铁矿库存统计 12468.96，较上周降 88.5；日均疏港量 275.9 增

11.69。分量方面，澳矿 7032.30 增 46.94，巴西矿 3218.11 降 223.73，贸易矿 5712.53 降 60.27，

球团 462.50 增 9.01，精粉 803.40 降 23.8，块矿 2019.67 降 24.4；在港船舶数量 96 增 13。（单

位：万吨）
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图 17、铁矿石球团、块矿、烧结矿入炉配比 图 18、64 家样本钢厂国产烧结粉矿日耗

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 72.94%，环比上周下降 1.97%，同比降 4.30%；高炉炼

铁产能利用率 74.70%，降 3.07%，同比降 3.92%；钢厂盈利率 81.78%，降 5.26%；日均铁水产量

208.86 万吨，降 8.58 万吨，同比降 10.99 万吨。

Mysteel调研163家钢厂高炉开工率62.71%,较节前降1.38%，产能利用率73.59%，降1.53%，

剔除淘汰产能的利用率为 80.11%，较去年同期降 1.93%，钢厂盈利率 74.85%，降 5.52%。

图 19、64 家样本钢厂进口烧结粉矿日耗 图 20、247 家钢厂高炉产能利用率

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

5、成本方面

运费方面，上周西澳到青岛海运费下降至 5.577 美元/吨左右，环比下跌 0.3 美元/吨，巴

西到青岛海运费 13.020 美元/吨，环比下跌 1.4 美元/吨，受澳洲巴西海运量下滑，运费有所下

滑。

汇率方面，人民币对美元汇率中间价收盘报 6.9922，最低 7.0122，受中国新型冠状病毒疫
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情影响，人民币汇率走低破七，而央行展开一系列公开市场操作，对人民币汇率提供支撑。

图 21、澳洲、巴西到中国运费 图 22、美元兑人民币汇率与铁矿石期货收盘价

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

6、外盘及期权方面

截止上周四，SGX 主力合约收于 85.55 美元/吨，上涨 5.1 美元/吨，掉期与连铁盘面价差为

97.34 元/干吨，内外盘价差周中迅速走低之后因新加坡掉期价格走高有所回升。期权方面，行

权价为 650 元/吨的看涨期权价格收盘 9.6 周环比上涨 4.3，行权价为 580 的看跌期权价格收盘

11.1 周环比下跌 14.4，表明着上周市场普遍看好铁矿石价格。

图 23、新加坡掉期与连铁主力合约盘面价差

数据来源：钢联数据 Wind 资讯

7、钢材影响方面

黑色系联动影响，目前大部分短流程钢厂由于疫情延迟复工，截止到 14 日钢联调研情况来

看，开工率依然保持在个位数，预计本周开工率将随着复工企业的增加而上升，长流程当前生

产利润保持稳定，但大部分中小型钢厂（100~1000 万吨年产量）由于钢材厂库压力及订单不足、
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资金周转压力预计本周高炉开工率将继续保持下滑，钢材产量下降幅度加大，厂内库存延续积

累，当前钢材社会库存尚低于 19 年，厂库远高于 19 年即将至 19 年两倍水平，接下来运输问题

比工人复位率先改善，钢厂库存继续累积并向贸易商转移，贸易商资金周转压力大于挺价意愿，

钢厂则停产压力加大，螺纹钢基差有继续走弱风险。

宏观方面，短期来看主要压力仍源于肺炎疫情的影响，全国大多数行业均受到不同程度影

响，央行积极展开公开市场操作，中央及国务院积极倡导各地各行各业复工复产，2020 年是十

三五规划收官之年，一季度经济受到冲击，2020 年经济或前低中高后稳走势，螺纹钢当下偏悲

观且被低估，预计短期仍震荡偏弱等待时机反弹。

二、本周预测

供应方面，目前看来澳洲发运量因前期飓风影响已经完全恢复，巴西发运量已经一部分恢

复，上周澳洲巴西发运量共下滑 481 万吨，26 到港量小幅反弹但仍处于近五年低位水平，预算

本周澳洲、巴西到港量与上周基本持平，而下周到港量下滑 400 万吨，巴西一季度调整发运目

标但不改全年发运目标，一季度巴西供应量仍然偏紧，二季度开始发运压力或开始增加。

需求方面，节后钢厂库存连续两周持续下降，钢厂厂内库存和港口库存均下降，主要是因

为春节至今运输受限，钢厂采购积极性下降，导致厂内和港口的库存迅速消耗。分区域来看，

本次河北、南方库存下降明显，沿江区域小幅下降，山西、山东区域基本持稳。日耗方面，本

周进口烧结粉矿日耗，经连续两期的下降，已降至历年较低水平，主要受疫情影响，河北、山

东、山西钢厂主动减产，日耗有所降低。247 家钢厂高炉开工率 72.94%，环比上周下降 1.97%，

同比降 4.30%，高炉炼铁产能利用率 74.70%，降 3.07%，同比降 3.92%，本周库存、日耗、铁水

产量均下滑。

运费方面，上周西澳到青岛海运费下降至 5.577 美元/吨左右，环比下跌 0.3 美元/吨，巴

西到青岛海运费 13.020 美元/吨，环比下跌 1.4 美元/吨，受澳洲巴西海运量下滑，运费有所下

滑。

黑色系联动影响，目前大部分短流程钢厂由于疫情延迟复工，截止到 14 日钢联调研情况来

看，开工率依然保持在个位数，预计本周开工率将随着复工企业的增加而上升，长流程当前生
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产利润保持稳定，但大部分中小型钢厂（100~1000 万吨年产量）由于钢材厂库压力及订单不足、

资金周转压力预计本周高炉开工率将继续保持下滑，钢材产量下降幅度加大，厂内库存延续积

累，当前钢材社会库存尚低于 19 年，厂库远高于 19 年即将至 19 年两倍水平，接下来运输问题

比工人复位率先改善，钢厂库存继续累积并向贸易商转移，贸易商资金周转压力大于挺价意愿，

钢厂则停产压力加大，螺纹钢基差有继续走弱风险。

宏观方面，短期来看主要压力仍源于肺炎疫情的影响，全国大多数行业均受到不同程度影

响，央行积极展开公开市场操作，中央及国务院积极倡导各地各行各业复工复产，2020 年是十

三五规划收官之年，一季度经济受到冲击，2020 年经济或前低中高后稳走势，螺纹钢当下偏悲

观且被低估，预计短期仍震荡偏弱等待时机反弹。

总结来看，短期基本面的变化将主导铁矿石的走势，钢厂在辅料供应不足、成材运输和销

售订单不足、厂库积累压力较大，近期钢厂内铁矿石库存持续下降，港口库存波幅较小，说明

对于钢厂而言铁矿石仍需求仍大于供给。各地企业虽然在积极复工，但建筑及制造业工人就位

情况仍很差，多为值班制，且部分地区钢厂反映订单不足，本周钢材消费压力仍较大传导至钢

材生产及铁矿石需求将会有下滑风险，钢厂减产范围扩大影响铁矿石需求。

三、操作建议

本周 I2005 合约震荡偏弱思路对待，基差大概率走扩。

四、风险点

澳洲、巴西发货量受突发灾害影响显著缩减，疫情影响成材端去库时间超预期延长。
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