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摘  要 

 

二季度铁矿石供应表现增量，其中，主流矿增加 1219 万吨左右，非主流矿增量 2167 万

吨，国产矿变化微增 100 万吨左右。需求方面，二季度成材延续需求旺季，铁矿石需求有所恢

复，生铁产量整体增加 310万吨，铁矿石需求增加 490万吨。库存方面，港口库存在二季度仍

以累库为主，结构性问题将延续，钢厂库存先降后增。 

二季度前段，4月份铁矿石供需盈余明显，价格线下移，中后段，需求季节性走强，铁矿

石或迎来阶段性补库，价格或有所回升。 

关注环保限产执行情况，政策出台与实施情况。 

 

 

铁矿石季度报告(2021 年二季度研究报告) 

mailto:lihr@zhqh.com.cn
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1. 2021 年一季度铁矿石市场回顾 

1月份，钢厂焦炭到货紧张，多数长流程钢厂出现亏损，对高价铁矿石接受度较低，在此

情况下，春节前对铁矿石的补库不及预期，钢价震荡偏弱运行，铁矿石价格也随之震荡偏弱运

行。 

春节前夕，国内部分地区疫情再起，国家鼓励就地过年，市场对年后成材下游需求较乐观，

钢矿盘面走强，春节后延续强势。后因钢厂去库不及预期，港口持续累库，贸易商看好后市需

求，挺价惜售，钢厂维持原料安全库存，对高价铁矿石接受度较低，多空进入博弈阶段，矿价

高位盘整。 

进入 3月，唐山等地限产文件频发，环保限产政策执行严格，“碳中和”、“压减粗钢产量”

等政策背景下，铁矿石现货成交颇为冷清，市场情绪受到压制，矿价加速下跌。3月下旬成材

需求旺季启动，带动市场情绪好转，矿价随之走强，修复基差。 

季度末，铁矿石 05 合约收于 1079.5元/吨，较季度初上涨 5.8%，较年初上涨 16.6%；62%

品位的铁矿石普氏指数收于 164.75美元/吨，较季度初上涨 0.25美元/吨；基差收缩，降至偏

低位。 

图 1 铁矿石 62%品位普氏指数走势 图 2 铁矿石主力基差走势 

 
数据来源：Wind、中辉期货 
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2. 矿石供应端：雨季结束，二季度环比表现增量 

2.1 澳巴主流矿：两拓发运良好，VALE 潜力较大 

澳洲方面，三大矿山一季度累计发运 18867.5 万吨，预计二季度发往中国的量为 18260万

吨，较一季度减少 107.5 万吨。其中，力拓与必和必拓一季度发运量维持高位，预计二季度仍

将稳定在高位，力拓二季度环比减量 1394 万吨；必和必拓前期发运表现较好，完成年度目标

压力较小，二季度发运环比减少 1796.5 万吨；FMG 一季度发运表现中规中矩，二季度将有冲

量发运完成年度目标，环比增发 1340.2万吨。 

巴西方面，VALE一季度发运维持在低位，二季度发货潜力较大，预计发运 8847万吨，增

量 3069万吨，集中放量或体现在 5、6月份。 

表 1 四大矿山二季度铁矿石发运情况 

矿山产销量 淡水河谷 力拓 必和必拓 FMG 

2021Q1E 5778 7869 6915 4083.5 

2021Q2E 8847 6475 5118.5 5423.7 

2021Q2E.4 2745 2480 2186 1843 

2021Q2E.5 3000 2400 2100 1714 

2021Q2E.6 3100 1750 1900 1886 

综合来看，四大矿二季度发往中国的铁矿石环比增加 1219 万吨左右，其中，4 月份环比

增量在 533万吨左右。 
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图 3 VALE发货量 图 4 力拓发运情况 

 
数据来源：Wind、中辉期货 

图 5 必和必拓发货量 图 6 FMG发运情况 

 
数据来源：Wind、中辉期货 

2.2 国外非主流矿及国产矿：非主流矿高位有增量，国产矿表现小幅增量 

一季度，铁矿石价格高企，国外非主流矿发运量较 2020 年四季度有所回落，但仍稳定在

高位，后续仍有产能陆续投产释放。预计一季度非主流矿发运量 17333 万吨，二季度整体表现

增量，预计发运 19500万吨，季度环比增加 2167 万吨。 
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图 7 国外非主流矿发运 

 
数据来源：Wind、中辉期货 

国产矿方面，高利润下一季度矿山开工率高于往年同期且保持增长，铁精粉产量稳定在

偏高位。从季节性规律来看，二、三季度国内精粉产量仍有放量空间，高价之下矿山具备维

持生产的动力，安全检查与环保限产政策一定程度上限制国内矿产量。二季度国产矿整体增

量 100万吨左右。 

图 8 矿山铁精粉产能利用率  % 图 9 矿山铁精粉产量  万吨 

 
数据来源：Wind、中辉期货 

2.3 供给小结 
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冲量发运；力拓按需正常发货，VALE一季度低位发货，二季度发运较有潜力。四大矿二季度环

比增加铁矿石发运 1219 万吨左右，其中，4 月份环比增量在 533 万吨左右。非主流矿在二季
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度维持高位发运，季度环比增加 2167万吨发货。 

国产矿生产在二季度表现季节性增量，季度环比增量在 100万吨左右。 

整体来看，二季度全球铁矿石的供给将表现增加，预估环比增量 3486万吨左右。 

3. 矿石需求端：季节性特征或将体现，警惕政策扰动 

3 月下旬成材消费需求旺季启动，当前长流程钢厂利润水平较为客观，生产积极性较好，

进入二季度高炉铁矿石需求将呈现季节性好转，但 3月份唐山限产执行严格，二季度后钢铁产

业仍受环保限产政策的影响。铁矿石方面，需求端受到抑制，铁水产量增速恐受压减。 

结合季节性需求恢复与环保限产等因素综合测算，预估二季度月均生铁产量 7280 万吨，

总量较一季度增加 310万吨左右，折算 62%品位铁矿石需求将增加 490 万吨。 

3月底采暖季结束，部分钢厂组织高炉检修，4月份高炉生产处于恢复期，5、6月份高炉

产能利用率或高于 4月份。 

图 10 日均疏港量 （万吨） 图 11 高炉炼铁产能利用率 (%) 

 
数据来源：Wind、中辉期货 
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图 12 烧结粉矿日耗 万吨 图 13 生铁产量 当月值 万吨 

 
数据来源：Wind、中辉期货 

4. 库存：港口库存持续去化，钢厂库存低位运行 

4.1 港口库存：供需盈余，累库或持续 

港口方面，二季度外矿增量到货，国内需求因限产有所抑制，在碳中和、压减粗钢产量的

大背景下，政策或更灵活多变，二季度供需较一季度有所宽松，港口库存存量逐渐积累，品种

间结构性问题仍将延续。 

截至 3月底，港口库存存量积累至 1.3亿吨，较年初增加 657万吨，增幅 5%，与 2019年

同期持平。块矿、球团库存将延续去化，累库以粉矿为主。 

图 14 铁矿石港口总库存  万吨 图 15 块矿港口库存  万吨 

 
数据来源：Wind、中辉期货 
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图 16 球团矿港口库存  万吨 图 17精粉矿港口库存  万吨 

 
数据来源：Wind、中辉期货 

4.2 钢厂库存：先降后升 

春节前钢厂库存积累不及预期，节后唐山限产叠加成材高库存，钢厂铁矿石库存去化不及

预期，仍高于 2019、2020 年同期。3月下旬成材去库速度加快，二季度后期钢厂铁矿石库存或

降至低位，后表现集中补库。 

图 18 小样本钢厂进口矿烧结粉矿库存 万吨 图 19 大样本钢厂进口矿库存 万吨 

 
数据来源：Wind、中辉期货 
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将表现增加，预估环比增量 3486万吨左右。 

需求方面，4月份生铁产量开始恢复，5、6月继续发力，季度环比增加 310万吨左右，

折算到 62%的铁矿石用量增加 490万吨。 

库存方面，港口库存在二季度仍以累库为主，钢厂库存先降后增。 

整体来看，二季度前段仍是传统开工及成材需求旺季，钢厂利润水平良好，生产积极性偏

高，但面临外矿供应放量及政策性的影响，铁矿石供需关系有所转弱。二季度铁矿石价格或先

弱后转强。 
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