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铁矿石供给&需求 

•铁矿石上半年发货量符合预期，下半年淡水河谷有望增大发货力度 

•港口铁矿石库存结构改变，高品矿库存下滑 

•钢厂高炉开工率因环保限产持续低迷，中高品矿受追捧 

•港口铁矿石疏港量较为平稳，钢厂库存较为充裕 

其他外在关键因素 

•中美贸易战引发人民币贬值风险，铁矿石结算成本抬高 

•国际原油价格大涨导致进口铁矿石海运成本上升 

•黑色品种上半年集体发力上扬，铁矿石或出现跟涨现象 

后市展望 
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铁矿石供给&需求 
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四大矿山总发货量 
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澳洲矿山发往中国 
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• 四大矿山2018年一季度发货量较
往年而言相对平稳，二季度产量
环比一季度增加10.1%，增量主
要来自于淡水河谷、力拓和必和
必拓。FMG低品矿产量有所下
调。 

• 澳洲矿山2018年发往中国的铁矿
总量较往年而言基本处于高位，
其中低品位矿山FMG在7月份的发
货量同比下降21.7%，中高品矿
发货量稳步上升。 

数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 巴西在2018年一季度遭遇暴雨袭
击导致一季度发货量有所下滑，
五月份遭遇卡车司机罢工也一定
程度影响了巴西矿发货量，但得
益于淡水河谷S11D项目的提产，
巴西矿的发货量有望在下半年持
续回暖。 

• 国内铁矿石产量逐步减缓，最主
要受制于开采成本上升以及品味
较低的原因。 
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巴西总发货量 
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铁矿石产量：全国（月） 

铁矿石产量：全国：累计值

（月）(同比／百分比变化) 

数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 港口铁矿石总库存在2018年整体
处于偏高位置，近期在1.54亿吨
左右徘徊。 

• 港口澳洲、巴西矿库存发生扭
转，钢厂受制于环保以及烧结机
等限产因素影响，高品位的巴西
矿受到追捧。 
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45个港口总库存 
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澳洲&巴西 

澳洲矿 

巴西矿（右） 

数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 港口铁矿石总库依旧是澳洲矿占
比较高，将近七成。球团、块矿
以及巴西矿的库存量近期均有所
下滑。 

• 钢厂铁矿石库存在2018年基本维
持在30天左右，钢厂目前利润尚
可，基本不会盲目补库。 
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港口铁矿分布 

总库存 

块矿 

球团 

铁精粉 
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钢厂库存 
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数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 2018年钢厂高炉产能利用率以及
开工率均处于历史较低水平，最
主要受制于徐州/唐山环保限产，
之后采暖季限产即将到来，钢厂
高炉产能利用率/开工率或持续低
位运行。 
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全国高炉产能利用率 
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全国高炉开工率 
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数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 虽然钢厂高炉开工率触及历史低
位，但是粗钢生铁比处于历史高
位，粗钢2018年日均产量达到
238万吨，同比去年增加约
3.9%，最主要是添加了废钢的原
因。 
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中国生铁日均产量 

2018

2017

2016

2015

160

170

180

190

200

210

220

230

240

250

260

单
位

：
万
吨

 

中国粗钢日均产量 
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数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 生铁/粗钢的产量并没有跟随高炉
开工率的走低而下滑的主要原因
是烧结入炉品味的提高，2018年
高炉烧结入炉品味维持在56%左
右，处于历史高位。 
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烧结矿入炉品味 
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高低品矿价差 

高低品矿价差（PB粉-

超特） 

青岛港现货价格：澳大

利亚超特粉（56.5%）

（日 

青岛港现货价格：澳大

利亚PB块（62.5%）

（日） 

• 入炉品味的提高导致中高品矿受
钢厂追捧，因此高低品矿价差扩
大，PB粉与超特粉的价差达到
200元/湿吨左右，处于历史偏高
水平，未来或继续扩大，对铁矿
石期货价格有抬升作用。 

数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 进口铁矿石疏港量在2018年春节
过后较为平稳，基本维持在250-

290万吨/天波动，考虑到未来钢
厂需求或减弱，疏港量面临下行
风险。 
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进口铁矿石日均疏港量 

2018

2017

2016

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2
0

15
-1

2
-1

8

2
0

16
-0

2
-1

8

2
0

16
-0

4
-1

8

2
0

16
-0

6
-1

8

2
0

16
-0

8
-1

8

2
0

16
-1

0
-1

8

2
0

16
-1

2
-1

8

2
0

17
-0

2
-1

8

2
0

17
-0

4
-1

8

2
0

17
-0

6
-1

8

2
0

17
-0

8
-1

8

2
0

17
-1

0
-1

8

2
0

17
-1

2
-1

8

2
0

18
-0

2
-1

8

2
0

18
-0

4
-1

8

2
0

18
-0

6
-1

8

单
位

：
万
吨

/天
 

主流港口疏港量 

进口铁矿石库存：青岛港：日均疏

港量（周） 

进口铁矿石库存：日照港：日均疏

港量（周） 

进口铁矿石库存：曹妃甸港：日均

疏港量（周） 

进口铁矿石库存：京唐港：日均疏

港量（周） 

进口铁矿石库存：天津港：日均疏

港量（周） 

数据来源：Mysteel 东兴期货 
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其他外在关键因素 



汇率 
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• 进口铁矿石属于美元结算品种，因此人民币汇率的波动会影响进口铁矿石结算价格。美元兑人民币
汇率与国内铁矿石价格的相关性较高，人民币兑美元汇率由七月初的6.68上升至6.90，铁矿石期货
价格也由463元/吨跟涨至510元/吨附近。未来人民币兑美元汇率或继续上行，铁矿石期货价格也会
随之进入上行通道。 
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汇率&价格 

期货收盘价(活跃合约):铁

矿石 

青岛港现货价格：澳大利

亚PB块（62.5%）（日） 

即期汇率:美元兑人民币 

数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 受今年原油价格上抬的原
因，进口铁矿石的运费价
格上升较快，西澳—青岛
的运费涨至10美元/吨，巴
西—青岛运费涨至25美元/

吨，对进口铁矿石成本价
格形成强力支撑。因此铁
矿石价格的价格波动与原
油价格波动具有一定相关
性。 
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进口铁矿石运费 

FDI：海岬型船：铁

矿石：西澳大利亚丹

皮尔-中国青岛

（日） 

FDI：海岬型船：铁

矿石：巴西图巴朗-

中国青岛（日） 
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铁矿指数&原油指数 

收盘价:铁矿指数 

收盘价:原油指数 

数据来源：Mysteel 东兴期货 
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• 今年春节过后，黑色系列
商品（螺纹钢、热卷、焦
炭…）的期货价格均呈现
上涨态势，导致价格上涨
的原因是环保限产缩小了
供给，但是国内建材需求
并没有呈现疲软态势。考
虑到未来环保限产的严厉
性，整体黑色品种或高位
震荡，虽然铁矿石的港口
库存较高，但不宜过份看
空，反而铁矿石期货价格
存在跟涨可能性。 
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黑色品种 

期货收盘价(活跃

合约):螺纹钢 

期货收盘价(活跃

合约):热轧卷板 

期货收盘价(活跃

合约):焦炭 
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全国建筑钢材成交量 
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后市展望 
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• 铁矿石港口库存偏高，四大矿山下半年继续按计划发货，在疏港量稳定地情况下，港口铁矿石库
存大幅下降的概率较小，但是值得留意的是港口库存结构正在慢慢发生改变，中高品矿库存逐渐
降低，高低品铁矿石价差或继续扩大导致铁矿石期货价格抬升。 

 

 

• 中美贸易战还没有盖棺定论，美元兑人民币汇率或存在上行风险；进口铁矿石海运成本已经上
升，如果两个成本端的因素产生共振，届时铁矿石期货价格也将被抬升。 

 

• 今年整体黑色商品品种呈现供给收窄，需求不疲软的态势，环保政策将继续执行（蓝天保卫战、
采暖季限产…..）黑色成材或呈现震荡偏强走势，铁矿石期货价格也将得到强力支撑。 

 

交易策略 
• 铁矿01合约在470左右轻仓试多。 

 

• 卖出铁矿01合约，买入铁矿05合约，尝试套利。 

 

潜在风险 
• 全国建材需求下半年开始走弱。 

 

• 美元兑人民币下行。 
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谢谢大家！ 

东兴期货上海总部 

网址：www.dxqh.net 

地址：上海市杨树浦路248号22层 

电话：400-880-8211 


