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摘要： 

当前主要支撑在于在国内钢厂普遍盈利的背景

下，生产计划未有明显调整，虽有唐山限产影响，但

铁水产量未有明显的下滑，对于需求的支撑仍然存在。

供应方面，受制于港口压港船只增多，集中到港虽有

着增量，但仍不能超过铁水产量所带来的需求量状态。

短期受唐山地区加严管控措施影响，疏港有所回落，

库存增幅较大，对于盘面价格产生了压力。从 7 月澳

巴发运来看，较 6月有明显回落，所以换算运输周期，

8月上旬到港增量仍不会产生太大压力。 

进入 8月份，主力合约 09将逐步由此仓换月，远

月 2101 合约面对的高贴水有望在供需矛盾不突出的

背景下，进行一定的贴水修复行情。 

关注:随着南方陆续出梅，洪涝灾害影响边际弱

化，下游启动情况;澳巴发运的波动、港口压港情况和

港口矿石库存结构变化。 
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7月初以来，矿价走势分为两个阶段，第一个阶段为上半月的价格上涨，

主力合约 2009字低点的 730.5元/吨上涨，最高到 15日的 845元/吨；第二个

阶段在高位盘整阶段，价格重心不断抬高，且刷新了月内高点的 861.5元/吨。

随着临近换月，资金流出明显，缺失了价格上涨动能，短期来看，高位盘整的

局面或将继续维持。 

矿山冲量完成 7 月发运环比回落 

图 1：总发货量:澳大利亚（月均，单位：万吨）   图 2：总发货量:巴西（周均，单位：万吨） 

数据来源：wind 

随着一季度雨季天气的结束，天气因素对发运的影响也在变弱。五月以来

图巴朗港、马德拉和里约热内卢港陆续出现检修影响了发运量的回升。6月份

月份澳巴矿山财年发运冲量之后，进入 7月份发运环比下降，截止 7月 24日巴

西月均发运量 611.57万吨，低于 6月的 676.58万吨。澳大利亚月均发运量

1807.23万吨，低于 6月的 1653.27万吨。从已公布的矿山二季度报告来看，

力拓发运目标 3.24-3.34亿吨，已完成 1.6亿吨，下半年发运有望达到 1.64-

1.74亿吨、必和必拓财年目标产量达到 2.81 亿吨，处于财年目标 2.73亿吨和

2.86亿吨的区间中段和淡水河谷公司的维持粉矿产量目标 3.1-3.3亿吨不变，

已生产 1.41亿吨，低于年度中间值，下半年有望迎来增量，尤其是 S11D项

目，年内产量可达到 8500万吨，上半年因传送带计划外检修导致产量仅释放

3656.4万吨，不及计划的一半。由此看来，经过年中的冲量发运后，矿山发运

短暂下滑，但从历年发运规律和今年的矿山年度目标来看，7月之后，发运环

比增加是大概率。 

 

短期到港维持增量 港口压港压力较大 
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 图 3：26 港周均到港量(单位：万吨）           图 4：压港情况：45 个港口总计（单位：天） 

 

数据来源：wind 

因疫情影响在 2月份到港触底，之后到港量维持回升状态，截至 7月 24

日，7月月均到港量为 2327.7万吨，高于历年到港水平。值得注意的是，当前

港口压港压力较大，压港天数不断增加，大量压港船只无法卸货，否则到港数

据将会更高。根据目前情况分析，短期压港情况无法缓解，预计 8月份仍会面

临到港压力。根据钢联统计截止当前在港船舶数 168条增 8条，压港天数达到

创纪录的 79天。压港主要原因是到港船只出现确诊病例，港口加强了对船只的

检疫以及出现的阶段性不利天气和港口泊位的混用等。 

限产与天气影响共振 短期疏港受影响 

图 5：日均疏港量（单位：万吨）               图 6:全国 247 家钢厂日均铁水产量（单位：万吨） 

 

数据来源：Mysteel 

唐山在《7月份全市大气污染防治强化管控方案》基础上，在确保安全生

产、汛期安全前提下，自 7月 21日 0时至 7 月 31日 24时执行加严管控措施，

继续加大限产。其中部分钢厂限产烧结和港口集疏运载重货车禁止进出港区，

导致疏港量出现较大下滑。在此期间港口库存出现累积，短期拖累矿价走低。
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疏港指标来看，最新的日均疏港量 280.3万吨大降 30.24万吨，7月均值为

313.98万吨。但从钢厂铁水产量指标来看，日均铁水产量未收到明显影响，基

本维持在相对高位，截止 7月 24日日均铁水产量 247.76万吨，环比增 0.32万

吨，同比增 17.88万吨。钢厂检修和限产对于铁水的影响有限，在当前钢厂利

润背景下，结合梅雨季导致的洪涝灾害尚不能制约钢厂产量，在南方陆续出梅

的背景下，铁水产量回落的空间仍然较小，预计大概率维持相对高位。 

港存低位企稳回升 粉矿资源仍显紧张 

全国 45个港口进口铁矿库存自 6月以来连续 5周回升，自低点的

10,617.16万吨增加到当前最新的 11325.13万吨，增加 707.97万吨，其中最

新一期增 277.69万吨。但从铁矿石库存结构上来看，块矿和球团维持上升状

态，粉矿库存仍在相对低位，据了解市场供应仍然偏紧。使得部分钢厂调低进

口矿用量配比。从当前阶段来分析，港口库存虽然维持增量，但品种分化仍然

存在，短期粉矿资源较难出现大幅度回升，供应偏紧的局面或将继续维持。 

图 7：45 港库存量(单位：万吨）                图 8：港口库存分品种 (45 港口):（单位：万吨） 

 

数据来源：wind                                                

主要观点总结 

当前主要支撑在于在国内钢厂普遍盈利的背景下，生产计划未有明显调

整，中间虽有唐山限产影响，但铁水产量未有明显的下滑，对于需求的支撑仍

然存在。供应方面，受制于港口压港船只增多，集中到港虽有着增量，但仍不

能超过铁水产量所带来的需求量状态。短期受唐山地区加严管控措施影响，疏

港有所回落，库存增幅较大，对于盘面价格产生了压力。从 7月澳巴发运来

看，较 6月有明显回落，所以换算运输周期，8月上旬到港增量仍不会产生太

大压力。 
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  图 9：09 合约持仓季节性变化（单位：元/吨）  图 10: 01 合约持仓季节性变化（单位：手） 

 

数据来源：wind 

进入 8月份，主力合约 09将逐步由此仓换月，远月 2101合约面对的高贴

水有望在供需矛盾不突出的背景下，进行一定的贴水修复行情。短期行情会受

到到港量和港口库存波动带来的短期价格影响，但 8月份预计不会面临大幅调

整的行情。当前阶段矿石价格仍处在上升通道中，但进一步上涨的空间料将继

续收窄。 
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对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。市

场有风险，投资需谨慎。 

本报告所载的资料、观点及预测均反映了本公司在最初发布该报告当日分析师的判断，是

基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整

性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可在不发出通知的情况

下发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同

观点和分析方法而与本公司其他业务部门、单位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的

意见不同或者相反。本公司并不承担提示本报告的收件人注意该等材料的责任。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制

和发布。如引用、刊发、转载，需征得本公司同意，并注明出处为鲁证期货，且不得对本报告

进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 


