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铁矿石期货基本面介绍与现货目前的供需情况



铁矿石主力合约走势图
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国内疫情 钢厂复产，澳洲飓风 海外疫情 供应萎缩加上需求创新高



铁矿石供需基本面分析

铁矿石现货价 铁矿石主力合约基差

现货价格整体维持强势

◆ 上半年现货先抑后扬，整体维持强势

除受疫情影响，铁矿石现货价格2月有所走弱外，上半年整体维持强势，需求是支撑价格走强的主要因素。

◆ 3月基差大幅走强，随后开始回落

受3月盘面下跌影响，基差迅速走强，最高超过100，随后盘面走强，基差开始修复。
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铁矿石供需基本面分析

中国铁矿石累计进口量（万吨） 中国铁矿石月度进口量（万吨）

◆ 上半年铁矿石进口量同比增加9.6%

中国1-6月进口铁矿石5.47亿吨，同比增加9.6%；

中国6月进口铁矿石1.0168亿吨，环比增加16.8%，同比增加35%。6月进口量为自2017年10月以来最高

的月度进口水平。
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铁矿石供需基本面分析

巴西铁矿石发运量（万吨） 澳洲铁矿石发运量（万吨）

◆ 上半年巴西发货量同比减少，澳洲同比增加

受溃坝、暴雨和疫情影响，1-6月巴西铁矿石发运量处同期低位，1-6月巴西铁矿石发运量为1.52亿吨，

同比减少0.2亿吨。

年初澳大利亚受热带气旋影响，大量港口清港和封港，铁矿石发运量大幅减少，但3月份开始回升，1-6

月发运总量为4.48亿吨，同比增加0.16亿吨。

供应端
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铁矿石供需基本面分析

巴西铁矿石发往中国比例（%） 澳洲铁矿石发往中国比例（%）

◆ 发往中国比例增加

1-6月巴西发往中国铁矿石比例同比增加14%至67%；

1-6月澳洲发往中国铁矿石比例同比增加2%至84%。

◆ 发往中国比例或继续维持高位

海外疫情影响，澳巴发往中国比例或继续维持高位，4季度随着海外复产，比例或有所下降。
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铁矿石供需基本面分析

淡水河谷铁矿石发运量（万吨） 力拓铁矿石发运量（万吨）

◆ 淡水河谷上半年发运减少，下半年不确定强

6 月 6 日淡水河谷的伊塔比拉综合矿区临时停产，总产量影响不到 100 万吨，但由于巴西疫情依然严峻，

淡水河谷矿区随时都面临被关停的风险。淡水河谷一季度下调年度目标产量至 3.1-3.3 亿吨，处于近几年较低

水平。

◆ 力拓上半年受飓风影响产量下降，下半年或有小幅增量

由于2月份时发生飓风影响，2月力拓铁矿石发运量下降明显，3月份开始明显复苏，力拓皮尔巴拉铁矿石

2020年发运目标仍维持在 3.24-3.34 亿吨不变。

主流矿山供应
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铁矿石供需基本面分析

必和必拓铁矿石发运量（万吨） FMG铁矿石发运量（万吨）

◆ 上半年增量主要来自必和必拓，下半年维持高发运状态

必和必拓二季度开始发运明显增加，2021 财年目标发运量为 2.76亿吨至 2.86 亿吨，目标比2020财年目

标下限高300万吨，上限不变，下半年将维持高发运状态，9月会有装卸车检修，会对产销有小幅影响。

◆ FMG上半年发运同期高位，下半年供应稳中有增

FMG 上调其 2020 财年铁矿石目标发运量至 1.75-1.77 亿吨区间，下半年随着新产能投产，预计发运量

稳中有增。

主流矿山供应
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铁矿石供需基本面分析

国产精矿粉产量（万吨） 国产矿产能利用率(%)

◆ 疫情后产量迅速恢复

2-3月受疫情影响国产精矿粉产量下降，随后迅速恢复，2020 年 1-6月份国产铁精粉累计产量 12903万吨，

累计同比下降 48万吨，同比下滑0.3%；其中 3-6月累积产量9129万吨，同比增加124万吨，同比增加1.37%。

◆ 下半年产量或有小幅增量

由于目前铁矿石价格处近几年高位，高利润下国产精矿粉量下半年或仍有一定增量，但考虑到开工率已

处于近三年高位，下半年增量或有限。

国产矿供应恢复
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铁矿石供需基本面分析

进口印度铁矿石量（万吨） 进口南非铁矿石量（万吨）

◆ 非主流铁矿石进口量随铁矿石价格上涨大幅增加

随着铁矿石价格走高，上半年非主流地区铁矿石进口量大幅增加，1-5月进口非主流地区铁矿石量6583万

吨，同比增加1518万吨。

增量主要来自与印度、南非、乌克兰、俄罗斯。

◆ 下半年进口量同比或小幅增加

由于疫情原因，印度、南非下半年发货量或阶段性有所减少，但非主流矿进口量一般与普氏价格成正比，

中国下半年非主流矿进口量或小幅增加。

非主流矿供应增加
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铁矿石供需基本面分析

上半年需求创新高，下半年或继续维持高位

需求端

高炉开工率（%）生铁月度产量（万吨）
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◆上半年生铁产量创新高

2020年6月，全国生铁产量7663万吨，同比增长9.3%；环比降69万吨，降幅0.9%。

1-6月累计，生铁产量43269万吨，同比增长2.2%。

◆高炉开工率历史高位，但上行空间有限

6月份以来，247家钢厂高炉开工率超90%，处于历史高位，今年7月份钢厂检修与唐山地区限产对高炉

开工率对影响也较小，预计7月份生铁产量同比将增加6%以上，但开工率上行的空间也非常有限，6月份或

已经出现需求的高点。



铁矿石供需基本面分析

需求端

◆疏港量同期高位

1-6月日均疏港量为303万吨，同比增加12万吨，同比增加4.1%。

◆下半年中国铁矿石需求或小幅增长

整体环保限产对生铁产量影响越来越小，在利润尚可的情况下，下半年生铁产量仍将保持高位，考虑

到2月份由于疫情影响，生铁产量小幅下降，下半年生铁产量较上半年或仍有增量。

不过若钢厂利润持续压缩，或达到亏损状态，钢厂或有主动检修意愿，同时还需要关注废钢的替代关

系。

铁矿石日疏港量（万吨） 贸易商港口现货成交量（万吨）
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铁矿石供需基本面分析

需求端

◆废钢比大幅减少

由于废钢紧缺，价格较高，上半年钢厂纷纷减少废钢使用量。

◆生铁/粗钢增加

2019年生铁/粗钢产量比值平均为81.5%，今年1-6月平均值为85.1%。

147家主流钢厂废钢日耗（万吨） 生铁产量/粗钢产量

高炉废钢比减少，促进铁矿石需求
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铁矿石供需基本面分析

需求端

◆烧结矿入炉品位减小

1-6月高炉入炉烧结矿品位平均为55.93%，较2019年下降0.11%，低利润下钢厂增加中低品矿用量。

◆烧结矿入炉配比增加

1-6月烧结矿入炉配比为90.01%，较2019年增加0.87%。

烧结矿入炉品位（%） 入炉烧结矿配比（%）

烧结矿入炉品位降低，间接增加铁矿石需求
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铁矿石供需基本面分析

需求端

◆全球疫情下，海外生铁产量大幅度减少

1-5月全球生铁产量5.2亿，同比下降3.34%，海外1-5月生铁产量1.71亿吨，同比减少12.3%。

日本新日铁、JFE，韩国浦项、美国钢铁公司都有高炉因疫情原因停限产。

◆下半年海外需求将逐步恢复

6 月开始陆续有钢厂逐步复产，下半年随着疫情逐步稳定，预计海外铁矿石需求也将逐步回暖。

全球生铁产量（万吨） 海外生铁产量（万吨）

海外需求低迷，下半年会逐步恢复

50000

60000

70000

80000

90000

100000

110000

120000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

全球生铁产量

2017年 2018年 2019年 2020年

20000

25000

30000

35000

40000

45000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

海外生铁产量

2017年 2018年 2019年 2020年



澳巴铁矿石库存占比（%）港口铁矿石库存（万吨）

铁矿石供需基本面分析

库存

◆港口库存降至近四年低位

1-6月港口铁矿石库存持续下降，7月份以来有所累库，当前45港口铁矿石库存为11325万吨，较去年同

期降316万吨，同比下降2.7%。

◆巴西矿占比大幅下降

受溃坝和疫情影响，上半年巴西铁矿石发运一直低于预期，港口巴西铁矿石库存占比已经下降到23%，

最低仅有18%。

库存持续下降，处近几年低位
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港口巴西铁矿石库存（万吨）港口澳洲铁矿石库存（万吨）

铁矿石供需基本面分析

库存

◆港口澳洲铁矿石库存略高于去年

当前45港口澳洲铁矿石库存为6321万吨，同比增加408万吨，同比增6.9%。

◆港口巴西铁矿石库存大幅低于去年

当前45港口巴西铁矿石库存为2500万吨，同比减少1014万吨，同比减少28.8%。

库存持续下降，处近几年低位
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2020下半年铁矿行情展望与策略建议

行情展望与策略建议

当前影响铁矿石行情的要点分析
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◆当前走势与去年相似

由于都存在明显的供需缺口，今年到目前为止铁矿石走势与去年很相似

◆今年能否复制去年8月份下跌？

2019年8月在供应增加，需求萎缩情况下，铁矿石盘面大幅下跌



2020下半年铁矿行情展望与策略建议

行情展望与策略建议

当前影响铁矿石行情的要点分析

巴西铁矿石周度发运（万吨）澳洲铁矿石周度发运（万吨）

◆澳洲发运季节性下降

7月澳洲港口检修较多，发运量有所下降，同时日韩需求边际复苏，发往中国比例也有所回落。

◆巴西发运略低于预期

巴西近期发运回落较大，能否完成下半年产量任务仍有较大不确定性。
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2020下半年铁矿行情展望与策略建议

行情展望与策略建议

当前影响铁矿石行情的要点分析

钢材现货利润（元）日均生铁产量（万吨）

◆生铁产量同比增加

7月并没有出现明显的高炉限产，日均生铁产量同比增加9.6%，短期铁矿石直接需求维持高位。

◆华东螺纹利润较低，热卷利润尚可

受制于库存压力，华东螺纹钢利润较低，部分钢厂已经亏损，不过卷板利润尚可，钢厂没有明显减产

压力。
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行情展望与策略建议

当前影响铁矿石行情的要点分析

◆铁矿石价格与港口库存有明显相关关系

铁矿石盘面价格与港口库存有明显的负相关关系，价格要维持强势需要港口继续去库，相反如果后期

港口超预期累库，那么盘面价格将会有下行压力。
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行情展望与策略建议
当前影响铁矿石行情的要点分析

◆品种结构问题存在

主流澳洲MNPJ库存较低，球团和块矿库存相对较高。

PB粉溢价较多，性价比下降。
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策略建议

◆短期在需求旺盛和库存较低的情况下，铁矿石盘面或继续维持强势。

◆随着供应边际恢复，加上需求上行空间有限，铁矿石价格重心或有所下移，但

低库存对价格支撑较强，下行空间或有限。同时巴西下半年发运量仍有较大不

确定性，若发运不及预期，铁矿石价格或继续维持强势。
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