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2019 年春节期间，“巴西矿难”事件点燃了铁矿石市场，2020 年春节期间，“新冠肺炎”疫情事

件点燃了几乎整个金融市场。2020年 1月下旬伴随着新型冠状病毒肺炎疫情由武汉向全国范围爆发，

整体市场避险情绪渐显，黑色产业链品种整体有所走弱，春节假期间铁矿石外盘受疫情影响继续大幅

下跌，1月 23 日-31 日期间新交所 FE03 跌 13%，普氏 62%指数跌 10%。 

 

首先，供应方面主要还是依存于其原有逻辑，外矿供应整体处季节性淡季。 

1月份国内矿山整体供应表现偏稳，1月17日Mysteel统计数据显示，全国矿山开工率为62.73%，

266 座矿山铁精粉产量 39.58 万吨。随着“新冠肺炎”疫情的发酵，矿山方面开工情况也受到一定抑

制，且历年 2月中上旬基本呈现季节性走弱的特征，预期内矿方面在 2月份压力整体有限。 

外矿方面，1月份有两大事件，一是 1月初澳大利亚山火蔓延至矿山秘籍的西部海岸线，该事件

对铁矿石实际影响不大，对铁矿石价格的提振多属于情绪上的刺激，二是 1月下旬巴西大暴雨使得当

地两条铁路运营中断，使得市场产生对巴西铁矿石供给的担忧。从季节性来考虑，通常认为一季度是

澳洲的飓风季节，外矿发货量在一季度表现不够稳定，整体供应不算充足，北方六港口铁矿石到货总

量也维持在历史同期较低水平震荡。 

 

图 1： 266 座矿山铁精粉产量           单位：万吨  图 2： 北方六港铁矿石到货量           单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 
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图 3： 澳大利亚铁矿石至中国发货量      单位：万吨  图 4： 巴西铁矿石发货量                单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

铁矿需求方面，则在疫情影响下有望出现被动减量的情况。 

历年春节节前钢厂均会进行补库行为，从Mysteel统计的64家钢厂进口烧结粉总库存数据来看，

2019 年春节前的补库行为从 18 年 12 月中开始，持续 7 周，春节前达到 1994.8 万吨，总涨幅 32.7%，

2020 年春节前的连续补库行为从 11 月中开始，至春节前一周持续 9 周最高达到 2259.9 万吨，涨幅

高达 50%，今年钢厂节前备货行为不仅早于去年，补库意愿及整体力度均强于往年。 

春节前钢厂补库力度较大，但节后随着“新冠肺炎”疫情的发酵，钢厂生产也将受到一定影响，

由于高炉重启成本较高，因此对于钢厂生产方面主要影响的也是推迟短流程钢厂的复产计划。但也有

可能通过两种方式对长流程钢厂的生产产生影响，一是原料物流运输受限使得炉料可能会相对紧张，

使得长流程钢厂可能会被迫增加减产或检修计划，二是疫情使得钢材下游终端需求重启推迟，进而反

向威胁到钢厂的后续生产，目前全国已有 20 个省市下达通知，企业复工复业时间不得早于 2 月 9

日，湖北省各类企业复工不早于 2 月 13 日，太原等地更是要求新建在建项目不得在 3 月 1 日 24

时前复工。 

目前到港量尚未出现大幅增加的情况，节前港口库存保持平稳，但如若疫情仍得不到有效缓解，

一方面将使得钢厂的节后补库难以放量，将以按需补库保证生产为主，另一方面也将对港口疏港造成

较大影响，进而使得港口库存出现超预期积累，此为疫情对铁矿石的最主要的两个风险点。 
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图 5： 64 家钢厂进口烧结粉总库存    单位：万吨  图 6： 45 港口铁矿石库存量        单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

图 7： 全国疫情确诊/疑似累计趋势图 

 

数据来源：国家卫健委、海通期货投资咨询部 

 

综合来看，当前乃至整个 2 月份对黑色商品走势影响最大的外部事件仍将是“新冠肺炎”疫情，

对于原材料铁矿石而言，2月份供应端核心的是飓风对于外矿供应是否有超预期的情况发生，需求端

核心的则是疫情对于钢厂被动减产的实际影响，春节前钢厂补库力度较大，已将原料库存补充到较高

水平，若疫情仍得不到有效缓解，则除了影响钢厂节后补库需求的主动性外，还将对港口装卸及疏港

产生影响，港口库存也有出现超预期积累的风险，届时原材料价格也将面临较大的下行风险。 

 

 

1300

1500

1700

1900

2100

2300

2500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月10月11月12月

2018年 2019年 2020年

6000

11000

16000

21000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2015年 2016年 2017年

2018年 2019年 2020年

291 440 571 830 1287 1975 2744
4515

5974
7711

9692
11791

14380

17205

20438

24324

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

01-20 01-21 01-22 01-23 01-24 01-25 01-26 01-27 01-28 01-29 01-30 01-31 02-01 02-02 02-03 02-04

累计确诊病例 累计疑似病例



 

 

2021-03-11   |   4 

投资咨询部 行业研究 

请务必阅读正文后的法律声明 11 March 2021 

 

法律声明： 

本报告仅供海通期货股份有限公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的

信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因本报告中的任何内容所引致任何损失负任何责任。 

本公司具有中国证监会许可的期货投资咨询业务资格。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证

券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可能发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资须谨慎。本报告所载的信息、材料及结论仅供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财

务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。请务必注意，据本报告作出的任何投资决策均与本公司、本公司员工无

关。 

郑重声明： 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报告的任何内容进行发布、复制、编辑、改

编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或全部内容，否则均构成对本公司合法权利的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。

如欲引用或转载本文内容，务必联络海通期货投资咨询部并获得许可，并须注明出处为海通期货投资咨询部，且不得对本文进行有悖原意的引用和删

改。 


