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产量提升&需求尚可，矿价或陷宽幅震荡 

 

摘要 

5 月份，铁矿石期现货价格冲高回落，受钢价创新高及铁矿石港口库

存下滑支撑，铁矿石期价突破 1350 元/吨关口，但随着“大宗商品保供

应稳价格”多次出现在高级别会议及文件中，市场情绪转弱，矿价承压

下挫。 

6 月份铁矿石价格或陷入区间宽幅震荡。供应面，矿价虽有一定回落，

但目前矿山利润仍较高，生产积极性良好，铁矿发运量或维持在较高水

平；需求方面，钢厂高炉开工率及产能利用率整体或缓慢上调；最后需

要注意政策面的变动对铁矿石带来的影响。 

操作上建议，I2109 合约可考虑于 1000-1200 区间低买高抛，止损参

考 40 元/吨。期权策略则可考虑当 I2109 合约行权价为 1200，权利金在

20 附近做买入看涨期权。 

跨期套利：5 月 28 日 I2109 与 I2201 合约价差为 100。从供需环境

分析，整体将维持近强远弱格局，但价差或陷入 110-60 区间波动，因此

操作上建议，当两者价差在 60 附近，考虑多 I2109 空 I2201；当两者价

格在 110 附近，则考虑空 I2109 多 I2201。 
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一、5 月份铁矿石市场行情回顾 

1、期货盘面回顾 

5 月份，铁矿石期货价格冲高下挫。由于 5 月上旬钢价连创新高，叠加铁矿石港口库

存持续下滑及中高品资源紧俏的情绪下铁矿石期货价格延续涨势，I2109 合约最高上探至

1358 元/吨，而 62%铁矿石普氏指数则涨至 233.1 美元/吨的历史新高。然而随着 5 月 12

日国常会提出要做好市场调节，应对大宗商品价格过快上涨及其连带影响；5月 14相关监

管部门分别约谈唐山钢铁生产企业及上海钢铁企业；5月 19 日国常会再次强调，加强大宗

商品期现货市场联动监管，保障大宗商品供给，遏制其价格不合理上涨，努力防止向居民

消费价格传导。市场情绪在利空消息影响下持续转弱，叠加澳巴铁矿石发运量回升，矿价

则逐步下滑。截止 5月 28 日 I2109 合约收盘价为 1063 元/吨，较上月底跌 25.5 元/吨，跌

幅为 2.3%。 

 

                                          图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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二、铁矿石市场产业链分析 

1、国内矿山开工率 

5 月份，全国范围内样本 126 座矿山产能利用率维持在较高水平，截止 5月 21日国内

矿山产能利用率为 68.6%，4 月底为 68.91%，其中规模在 30 万吨以上大型矿山产能利用率

为 76.47%；规模在 10-30 万吨之间的中型矿山产能利用率为 33.16%；规模在 10 万吨以下

小型矿山产能利用率为 23.27%。从矿山规模来看，5月份大中小型矿山产能利用率变化不

大。当前铁矿石价格仍处在相对高位，矿山开工意愿较强，因此开工率可能维持在 65%上

方，同时关注环保政策对生产带来的影响。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、进口情况 

    据海关总署公布的数据显示，2021 年 4月份，中国进口铁矿石 9856.6 万吨，环比减

少 354 万吨，同比增加 285.8 万吨；1-4 月份，中国进口铁矿砂及其精矿 3.82 亿吨，同比

增加 6.7%。整体上澳洲与巴西铁矿石产量稳中有升，而国内钢厂需求旺盛，因此澳巴对华

出口稳步增长。 

     6 月份钢材市场仍处于消费旺季，钢厂高炉开工率及产能利用率缓慢提升，铁矿石现

货需求将保持旺盛，因此铁矿石进口量将维持较高水平。 
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                                             图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

3、国内港口及厂内铁矿石库存 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 5月 28 日全国 45个主要港口铁矿石库存为 12622.16

万吨，较上月底减少 404.53 万吨，同比增加 1837.31 万吨，日均疏港量降至 290 万吨附近。

5 月中上旬，由于东北、沿江两地区因大风、大雾天气影响船只靠泊卸货，因此两区域库

存有不同幅度的下降；而华东、华南两地区部分港口因卸货设备损坏、疫情影响船只进库

速度，加上个别港口还有环保检查，港口卸货效率明显下降，压港船数明显增加，所以库

存减量较多。 
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                         图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

    钢厂库存方面：据 Mysteel 统计截止 5月 28 日，样本钢厂进口铁矿石库存总量为

11780.13 万吨，月环比减少 110.83 万吨，较去年同期相比增加 1110.29 万吨；样本钢厂

的进口矿日耗量为 300.14 万吨，月环比增加 4.41 万吨，年同比减少 3.61 万吨。当前钢厂

进口矿库存量处于二季度的中等水平，但远高与去年同期水平，由于铁矿石产量回升及进

口量增加，整体上库存量或维持较高水平。 

 
图表来源：我的钢铁、WIND、瑞达期货研究院 
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4、终端需求分析 

据国家统计局数据显示，2021 年 4 月，中国粗钢产量为 9785 万吨，同比增长 13.4%。

1-4 月粗钢总产量为 3.7456 亿吨，同比增长 15.8%。4 月钢材产量为 1.2128 亿吨，同比增

长 12.5%。1-4 月钢材总产量为 4.5253 亿吨，同比增长 20.1%。 

4 月份粗钢产量及钢材产量，同环比继续提升，且增幅扩大，整体上与环保加压，节

能减排预期相差甚远，但工信部多次会议上表示，将坚决压缩粗钢产量，确保粗钢产量同

比下降，后市继续关注产业、环保政策对钢厂带来的影响。 

 
图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

三、小结与展望 

5 月份，铁矿石期现货价格冲高回落，受钢价创新高及港口库存下滑支撑，铁矿石期

价突破 1350 元/吨关口，但随着大宗商品保供应稳价格多次出现在高级别会议及文件中，

市场情绪转弱，矿价承压下挫。6 月份铁矿石价格或宽幅震荡。供应面，矿价虽有一定回

落，但目前矿山利润仍较高，生产积极性良好，铁矿发运量或维持在较高水平；需求方面，

钢厂高炉开工率及产能利用率整体或缓慢上调；最后需要注意政策面的变动给铁矿石带来

的进一步影响。 
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四、操作策略 

1、投资策略 

6 月份铁矿石价格或宽幅震荡。供应面，矿价虽有一定回落，但目前矿山利润仍较高，

生产积极性良好，铁矿发运量或维持在较高水平；需求方面，钢厂高炉开工率及产能利用

率整体或缓慢上调；最后需要注意政策面的变动给铁矿石带来的进一步影响。操作上建议，

I2109 合约可考虑于 1000-1200 区间低买高抛，止损参考 40 元/吨。期权策略则可考虑当

I2109 合约行权价为 1200，权利金在 20附近做买入看涨期权。 

2、套利策略 

跨期套利：5月 28 日 I2109 与 I2201 合约价差为 100。从供需环境分析，整体将维持

近强远弱格局，但价差或陷入 110-60 区间波动，因此操作上建议，当两者价差在 60附近，

考虑多 I2109 空 I2201；当两者价格在 110 附近，则考虑空 I2109 多 I2201。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

期现套利：5月 28 日青岛港 62%澳洲粉矿现货价为 1430 元/干吨，期货 I2109 合约价

格为 1063 元/吨，基差为 367 元/吨，由于当前期价远低于现货价格，因此若企业需买入大

量铁石现货可考虑通过期货市场分批做多 I2109 合约套保；或选择买入 I2109 合约看涨期

权。 
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                                              图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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