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●供给端：9 月铁矿石海外发运反弹，供应基本稳定， 10 月开始有所回落。其中，澳

大利亚发中国环比增加，近期有所回落，巴西发运回落，10 月预计到港量将减少，但库存可

能继续增加。 

●需求端：9 月钢厂限产政策执行更为严格，铁矿石需求不佳。目前全国高炉开工率

低位，日均铁水产量、钢厂铁矿日耗、日均疏港偏低。10 月份终端消费旺季，如果钢厂复产

继续增加，阶段性的补库需求对矿价有一定支撑。   

●行情观点：铁矿石供给压力仍然较大，需求短期或有所改善，中期依然较弱。未来

一个月处于钢材消费旺季，建材现货价格坚挺，对铁矿是有一定的支撑，预计铁矿石 2201 合

约仍有反弹的可能，操作建议，逢低短线做多。 

 

风险点：环保限产，外矿发运超预期 

  

2021年 10 月 11 日       星期一 

钢厂利润走强 

中高品需求回升 

联系人 ： 王工建 
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一、 行情回顾 

9 月钢厂执行限产较 8 月更为严格，铁水产量继续走低，铁矿石日耗走弱，钢厂按需采

购，厂内铁矿石库存下滑，而海外发运总体稳定，港口库存稳中有增，国内矿山铁精粉库存

增加，整体供需偏弱，上半月铁矿石价格延续跌势，随着国庆节前钢厂补库，铁矿石价格反

弹，叠加海外矿山 FMG 公司发生事故，推升市场情绪，节前涨幅扩大。9 月初铁矿石 2201

合约自 800 附近持续回落，最低 606，随后反弹，截至 9 月 31 日收于 721.5。价差方面，铁

矿石 1-5 价差走势与单边趋势一致，由于近月受到消费转弱影响更大，而远月相对缺乏定价

权，因此 1-5 价差跟随近月偏弱走势。 

铁矿石期现货走势基本保持一致，月内先跌后反弹，普氏指数 62%Fe 在 9 月 30 日报

114.8 美元，月度下跌 37.8 美元。国内现货市场，日照港 PB 粉 9 月 30 日报 849 元/吨，下跌

232 元/吨。从价差来看，普氏指数 62%与 58%价差从月初的 40 附近下跌最低至 22 后反弹，

升至 35 上方，整体小幅下跌。国内高低品价差继续回落，月初 PB 粉-杨迪粉价差在 100 元附

近，最低至 40 元下方，随后反弹，截至 9 月 30 日升至 130 元附近，目前钢厂增加中品矿，

PB 粉价格快速回升。 

图表 1 铁矿石期货及月差走势 

 

图表 2 铁矿石基差走势 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 3 铁矿石现货高低品位价差 

 

图表 4 铁矿石价格指数走势 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

0

20

40

60

80

100

120

140

500

600

700

800

900

1000

1100

1200

2021-06-16 2021-07-16 2021-08-16 2021-09-16

元/吨元/吨 I2201-2205 I2201 I2205

0

100

200

300

400

500

600
元/吨 基差:现货-2201 基差:现货-2205

0

100

200

300

400

0

10

20

30

40

50

60

70

2021-04-02 2021-06-02 2021-08-02 2021-10-02

元/吨美元/吨 普氏价差：62-58

现货价差：PB粉-杨迪粉（右）

0

100

200

300

2021-04-01 2021-06-01 2021-08-01

美元/吨 铁矿石价格指数:62%Fe:CFR中国北方

铁矿石价格指数:65%Fe:CFR中国北方

铁矿石价格指数:58%Fe:CFR中国北方



                                          铁矿石 2021 年 10 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 5/12 

 

二、基本面分析 

1、需求：钢厂限产严格，铁矿石日耗低位 

下半年以来，我国钢铁产量总体走弱，钢厂限产执行严格，9 月限产力度有增无减。重点

钢铁大省限产政策严格，江苏自 9月 7日能耗双控正式开展，10家钢厂陆续检修停产，其中

包括 2家综合性钢厂、4家长流程钢厂、3家独立电炉钢厂，据悉电炉 9月减产 60-70%，10-

11 月 20-30%，12月减产 10%。唐山因冬奥会空气质量保障分为两个阶段，—是赛前攻坚期, 

时间为自方案发布之日至 2022年 1月 27日；二是赛时管控期，时间为 2022年 1月 28日-2

月 20 日、2 月 27 日-3 月 13 日。数据方面，8 月全国生铁、粗钢、钢材产量 7153、8324 和

10880 万吨，当月同比分别下降 11.1%、13.2%和 10.1%。9 月份钢厂生产下滑加速，据三方

数据，钢材产量环比下降5.5%，同比下降12.45%；9月全国247家钢厂高炉开工率降至72.4%，

日均铁水产量 223.6 万吨，铁矿石日均消耗处于低位。 

从节奏上来看， 10 月为建材旺季，下游消费回升，钢材消费增加，考虑到钢厂利润保持

较高水平，在限产额度范围之内，钢厂具备阶段性增产的条件，目前钢厂铁矿石场内库存处

于偏低水平，随着铁矿石价格持续下跌后，钢厂有进一步增加采购的可能性，以满足下游需

求。 

海外方面，日本、韩国、德国等主要铁矿石进口国钢厂生产保持稳定，不过增速下滑，

据世界钢铁行业协会数据，8 月份钢材产量继续维持增势，三国当月产量分别为 790、610 和

300 万吨，当月同比分别增加 23%、6%和 6%，1-8 月累计产量分别为 6400、4750 和 2670 万

吨，累计同比分别为 17%、8%和 18%，生产状态较好。海外铁矿需求保持较好势头，铁矿发

运占比自 7 月的 20-21%升至 22-23%，部分弥补了中国铁矿石的需求下降。 

图表 5 全国钢厂高炉开工率 163 家 

 

图表 6 唐山钢厂高炉开工率 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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图表 7 全国 247 家钢厂日均铁水产量 

 

图表 8 铁矿石 45 港口日均疏港量 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

2、供给：海外铁矿石发运稳定 

国内进口连续三个月回落，不过 9 月降幅明显收窄，根据海关数据，2021 年 8 月份，我

国进口铁矿砂及其精矿 9749 万吨，同比下降 2.86%，1-8 月份，我国累计进口铁矿砂及其精

矿 74645 万吨，同比下降 1.7%，连续两个月负增长。中国对澳大利亚的进口依赖度略有下降，

但仍处于绝对高位，过去两年澳矿占比分别为 62.2%和 60.9%。巴西铁矿占比保持稳定，维持

在 19-22%之间窄幅波动。 

海外发运总体稳定，1-40 周，澳巴 19 港口发运总量为 97748.3 万吨，同比去年增加 2.9%，

其中澳大利亚发运总量 70296.3 万吨，基本持平，巴西 19 港发运总量 27452 万吨，同比增加

9.7%。1-40 周，四大矿山全球发运共计 79578.5 万吨，同比减少 0.05%。力拓因检修增加、

新老矿更替、疫情、历史遗迹保护等因素影响，生产和发运回落，发全球共计 23926.8 万吨，

累计同比减少 1.66%； BHP 发全球量共计 21948.6 万吨，累计同比减少 3.23%；FMG 发全球

量共计 20523 万吨，累计同比增加 0.89%；巴西淡水河谷由于矿山复产增加，发全球量共计

20523 万吨，累计同比增加 5.02%。   

非主流矿方面，2021 年澳洲非主流累计发运 10580.9 万吨，去年同期 9056.6 万吨。巴西

非主流累计发货 5549.4 万吨，去年同期 4749.1 万吨，南非累计发货 3754.3 万吨，去年同期

3991.1 万吨。非主流矿总体发运超过去年，成为今年重要的新增力量。 

港口方面，中国铁矿石到港量维持相对较高水平，9 月压港回落， 2021 年 1-40 周，北

方六港累计到港 38634.7 万吨，累计同比减 10.73%。19 港累计到港 73748.9 万吨，累计同比

减 5.62%。 

外矿发运小幅增加，供应基本稳定，9 月铁矿石海外发运反弹，10 月开始有所回落。其

中，澳大利亚发中国总体增加， 9 月下旬开始回落，而巴西发运回落，10 月有所增加。随着

澳矿发运回落，10 月预计到港量将减少。 
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图表 9 铁矿石发运：澳巴 

 

图表 10 铁矿石发运：巴西 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 11 铁矿石发运：澳大利亚 

 

图表 12 铁矿石发至中国：澳大利亚 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 13 铁矿石到港量 45 港 

 

图表 14 铁矿石到港量北方 6 港 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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3、铁矿石港口库存 

9 月澳大利亚铁矿石发运回升，巴西发运回落，非主流发运继续增加，近期铁矿石供给

稳定，铁价回落对发运的影响并不明显。中国港口库存水平总体回升，在过去五年水平之上

运行。截至 10 月初全国 45 个港口进口铁矿库存为 13419.30，环比增 97.64；日均疏港量 274.19

降 12.37。分量方面，澳矿 6473.50 降 12.16，巴西矿 4382.70 增 94.86，贸易矿 7906.60 增 199，

球团 384.80 增 7.61，精粉 1024.10 降 23.7，块矿 2070.30 增 13.95，粗粉 9940.10 增 99.78；在

港船舶数 204 条增 10 条。 

下半年铁矿石库存稳定的回升，目前已经升至 2017 年水平之上，仅次于 2018 年。由于

铁矿石生产与发运保持稳定，而国内钢厂需求持续低水平，预计年内铁矿石的库存将增至同

期最高水平（仍低于 2018 年），库存压力中期仍然较大。国别方面，巴西库存明显高于同期

水平，巴西淡水河谷在港口的库存持续累积，已升至年度最高水平。 

品种方面，MNPJ 库存保持偏低水平，近期钢厂对纽曼粉和 PB 粉的需求增加，金布巴粉

也因为价格便宜受到钢厂青睐，而卡粉、巴混粉矿需求不佳。目前，钢厂的生产利润较高，

而生产水平偏低，总体保持按需采购，消耗厂内库存，同时在性价比较高的品种积极切换，

因此品种间价差波动较大。 

 

图表 15 铁矿石 45 港总库存 

 

图表 16 铁矿石 45 港库存：澳大利亚 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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图表 17 铁矿石 45 港库存：巴西 

 

图表 18 铁矿石 45 港库存贸易矿占比 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 19 铁矿石库存 45 港：粗粉 

 

图表 20 铁矿石库存 45 港：球团 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

图表 21 铁矿石 45 港库存：块矿 

 

图表 22 铁矿石 45 港库存：铁精粉 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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4、钢厂库存情况 

国内钢厂铁矿石库存连续下滑，远低于去年同期水平，截至 10 月初 247 家钢厂进口矿

库存为 10132.86 万吨，7-9 月份钢厂开工持续回落，平均日耗偏低，采购降速，场内库存相

应回落。从钢厂日耗水平来看，处于偏低水平，由于下半年限产政策严格，铁矿石日耗维持

偏弱状态的概率较大，场内库存也可能会继续维持偏低水平。 

 

图表 23 国内钢厂进口矿库存 

 

图表 24 国内钢厂进口铁矿石日耗 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

5、国内矿山生产情况 

全国 186 家矿山企业产能利用率为 60.91%，环比降 1.41%，同比降 6.70%，矿山精粉库

存 147.20 万吨，降 11.22 万吨，本期矿山产能利用率下降，矿山精粉去库。 

 

图表 25 矿山产能利用率 186 家 

 

图表 26 矿山铁精粉库存 126 家 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 
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三、行情展望 

供给端：9 月铁矿石海外发运反弹，供应基本稳定， 10 月开始有所回落。其中，澳大利

亚发中国环比增加，近期有所回落，巴西发运回落，10 月预计到港量将减少，但库存可能继

续增加。 

需求端：9 月钢厂限产政策执行更为严格，铁矿石需求不佳。目前全国高炉开工率低位，

日均铁水产量、钢厂铁矿日耗、日均疏港偏低。10 月份终端旺季消费较好，如果钢厂复产增

加，阶段性的补库需求对矿价有一定支撑。 

综上，铁矿石供给压力仍然较大，需求短期或有所改善，中期依然较弱。未来一个月处

于钢材消费旺季，建材现货价格坚挺，对铁矿是有一定的支撑，预计铁矿石 2201 合约仍有反

弹的可能，操作建议，逢低短线做多。 

 

风险点：环保限产，外矿发运超预期   
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