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铁矿石：供应增加预期增强，下半年

或冲高回落 

 

   内容提要： 

1、铁矿石进口量回升 

2020年 1-5月中国铁矿砂及其精矿累计进口数量为 44530万吨，去年同

期为 42529万吨，同比增加 2020万吨，增幅为 4.8%。从前 6个月巴西及澳洲

铁矿石发运量分析，其中澳洲发运量为 37629.7万吨，高于去年同期水平 835.2

万吨，而巴西发运量为 11761万吨，低于去年同期水平 1602万吨，正是巴西

的疫情及安全生产问题使得铁矿石现货供应减少，至于下半年市场对巴西铁矿

石现货供应逐步恢复正常的预期较强。 

 

2、铁矿石港口库存持续下滑局面或缓解 

上半年铁矿石港口库存大幅回落，据 Mysteel统计数据显示，年初全国

45个主要港口铁矿石库存为 12513.4万吨，截止 6月 24日库存量为 10781.1

万吨，减少 1732.3 万吨，降幅达 13.8%；去年同期为 11565.03万吨，同比下

滑 6.8%。2020年上半年国内铁矿石港口库存一路下滑，节前钢厂囤货，节后

因新冠肺炎疫情影响港口作业受阻，随后钢厂开工率逐步回升增加铁矿石现货

需求，但澳洲飓风及巴西淡水河谷因安全生产问题减少发运量，进入二季度钢

厂需求量进一步增加，但国际矿山产量同比下滑导致国内铁矿石港口库存持续

下降。下半年国际矿山产量增加预期增强，将缓解现货供应偏紧的局面。 

 

3、下游需求强劲支撑铁矿现货需求  

2020年上半年，国内钢厂高炉开工率先抑后扬。据 Mysteel 调研 163家

钢厂数据显示，节后高炉开工率于 2月 21 日降至 61.88%，但随着终端需求复

苏，钢厂高炉开工率也持续上调，6月 26 日上升至 70.44%。近年来，钢铁行

业以产能置换名义，新增了不少先进产能，其中有不少新增产能计划在今年下

半年投产，预计下半年全国粗钢和钢材产量的增长态势不会改变，增长水平或

将进一步提高，全年粗钢产量有望突破 10 亿吨。下游需求强劲支撑铁矿现货

需求 
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铁矿石：供应增加预期增强，下半年或冲高回落 

 

2020年上半年铁矿石期现货价格再度走高，主要驱动来自终端需求增加，而供应端相对偏紧。下半

年铁矿石价格或冲高回落，当前随着更多钢厂环保达标，常规的环保限产政策对钢厂生产行为的约束力

弱化，钢厂生产将回归利润主导，而下半年市场预期粗钢产量同比将继续提升对铁矿石现货需求存较大

支撑，只是上半年矿价因供应偏紧而大涨的驱动力在逐步减弱，当前南美疫情使得市场计入了很多供给

短缺的风险溢价，进入三季度铁矿石现货供应偏紧格局或得到缓解。预期下半年铁矿石期价运行区间在

600-870元/吨。

----------------------------------------------------------------------------------------- 

 

一、行情回顾 

2020年上半年，铁矿石期现货价格先抑后扬，从走势来看与 2019年上半年相似。但区别在于 2019

年铁矿石价格走高是因为巴西淡水河谷 Mina Feijão 矿区尾矿坝决堤事故持续发酵推动矿价大幅上涨，

而今年先是国内爆发公共卫生事件推迟复工复产时间，引发市场对钢材及炉料现货需求减少担忧，但

正所谓大危之际必有大机，为刺激经济复苏，全球多数国家实行宽松货币政策利好大宗商品价格，而

国内疫情防控得当，进入 3月终端需求逐步复苏，钢材现货需求增加提升钢厂对于原材料的采购意愿，

而此时南美新型冠状肺炎疫情开始蔓延，推迟铁矿石发运时间，导致国内铁矿石港口库存持续下滑，

特别是进入 6月淡水河谷部分矿区因员工确诊新冠人数增多而被要求停产一度引发市场紧张情绪。截

止 6月 26日，普氏 62%铁矿石价格指数为 104.35美元/吨，较年初涨 12.4美元/吨，涨幅为 13%。 
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二、 产业链分析 

（一）进出口情况  

据海关统计数据显示，2020年 1-5月中国铁矿砂及其精矿累计进口数量为 44530万吨，去年同期

为 42529万吨，同比增加 2020万吨，增幅为 4.8%。从前 6个月巴西及澳洲铁矿石发运量分析，其中澳

洲发运量为 37629.7万吨，高于去年同期水平 835.2万吨，而巴西发运量为 11761万吨，低于去年同

期水平 1602万吨，正是巴西的疫情及安全生产问题使得铁矿石现货供应减少，至于下半年市场对巴西

铁矿石现货供应逐步恢复正常的预期较强，当国际市场疫情得到有效控制那么矿山生产、运输各环节

将步入正轨。 

 

 

（二）港口及厂内库存 

上半年铁矿石港口库存大幅回落，据 Mysteel统计数据显示，年初全国 45个主要港口铁矿石库存

为 12513.4万吨，截止 6月 24日库存量为 10781.1万吨，减少 1732.3万吨，降幅达 13.8%；去年同期

为 11565.03万吨，同比下滑 6.8%。2020年上半年国内铁矿石港口库存一路下滑，节前钢厂囤货，节后

因新冠肺炎疫情影响港口作业受阻，随后钢厂开工率逐步回升增加铁矿石现货需求，但澳洲飓风及巴西

淡水河谷因连续暴雨、安全生产问题减少发运量，进入二季度钢厂需求量进一步增加，但国际矿山产量

同比下滑导致国内铁矿石港口库存持续下降。下半年国际矿山产量增加预期增强，将缓解现货供应偏紧

的局面。 
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钢厂库存方面，上半年钢厂进口铁矿石烧结粉库存总量由 1月初 1992.01万吨下降至 6月底 1720.23

万吨，降幅达 13.6%，由于钢厂高炉开工率及产能利用率回升，增加铁矿石现货需求，但国际矿山产量

同比小幅下滑，亦使国内钢厂进口铁矿石烧结粉库存总量下滑至相对低位。只是进入 6月下旬钢厂产量

小幅回落，进口烧结粉库存出现上升，为二季度的偏高位置。从烧结粉矿日耗数据分析，一季度日耗量

在 50-60万吨之间，而二季度在 59-63 万吨之间，二季度日耗量明显提升。下半年扩大内需仍为主基调，

因此钢材需求或保持强劲，进而支撑铁矿石现货需求。 
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（三）矿山开工率 

2020 年上半年国内矿山产能利用率由 1 月初 61.25%上升至 6 月底 68.36%，上升幅度达 7.11%，去年同

期为 66.24%，随着铁矿石现货价格持续走高，国内矿山开工意愿大幅提升。目前规模在 100 万吨以上产能

利用率为 75.23%；规模在 30-100 万吨之间为 38.93%；规模在 30 万吨以下则为 20.77%。相较于 1 月初均有

明显提升，增幅最大是规模在 100 万吨以上的大型矿山，据悉截止 6 月底部分矿山已达满产状态，产能利

用率没有提升空间，没有达满产的矿山目前也无增产或检修计划；需求方面，虽然现在铁精粉与进口主流

粉的价差在不断收窄，但是目前铁精粉的性价比仍高于进口矿，因此钢厂对内矿的需求不减，且为了提高

利润增加内矿用量。下半年国内矿山开工率或因进口铁矿石增量降价而回落。 

 

 

（四）高炉开工率 

2020年上半年，国内钢厂高炉开工率先抑后扬。据 Mysteel调研 163家钢厂数据显示，节后高炉开

工率于 2月 21日降至 61.88%，但随着终端需求复苏，钢厂高炉开工率也持续上调，6月 26日上升至

70.44%。近年来，钢铁行业以产能置换名义，新增了不少先进产能，其中有不少新增产能计划在今年下

半年投产，预计下半年全国粗钢和钢材产量的增长态势不会改变，增长水平或将进一步提高，全年粗钢

产量有望突破 10亿吨。 
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三、下游行业分析 

2020年上半年，螺纹钢及热轧卷板期货价格整体呈现先抑后扬走势，其中一季度受疫情及油价下

挫影响，钢价震荡偏弱。进入二季度钢价止跌回升，受疫情持续好转，终端需求释放推动库存连续下

滑，6月份螺纹钢 RB2010合约及 HC2010合约均创出上半年高点。下半年钢材期现货价格或陷入区间宽

幅震荡，整体上疫情虽有反复，但影响最大的时候应该已经过去；随着政策效应逐步显现，全年需求

前低后高；货币政策年内继续宽松，流动性继续托底；最后，国内高企的新增产能，会在预期上压制

价格上涨的热情。螺纹钢与热轧卷板整体上方向性还是趋于一致，只是阶段性出现涨跌幅度不同。在

多空因素并存的钢材市场我们要把握阶段性供需错配带来的投资机会。 
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四、小结与展望 

2020年上半年铁矿石期现货价格再度走高，主要驱动来自终端需求增加，而供应端相对偏紧。下半

年铁矿石价格或冲高回落，当前随着更多钢厂环保达标，常规的环保限产政策对钢厂生产行为的约束力

弱化，钢厂生产将回归利润主导，而下半年市场预期粗钢产量同比将继续回升对铁矿石现货需求存较大

支撑，只是上半年矿价因供应偏紧而大涨的驱动力在逐步减弱，当前南美疫情使得市场计入了很多供给

短缺的风险溢价，进入三季度铁矿石现货供应偏紧格局或得到缓解。预期下半年铁矿石期价运行区间在

600-870元/吨。 
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