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PART 1 价格行情回顾



短期内现货端仍保持相对乐观的情绪，钢厂阶段性补库行为造成了成交出现了比较明显的波动性，主流矿种仍
然受青睐， MNPJ库存下降也比较多，粉矿资源的不足也给了块球价格的支撑。
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PB粉主力基差87元/吨，金布巴粉主力基差60元/吨。盘面价格带动现货价格，远月合约仍有一定分歧，随着发
货量数据出现明显的季节性回落，市场情绪有所转变。不论从持仓量、现货结构和适宜可交割品的绝对量来看，
都对多头更加有利，近月基差水平维持稳定状态，价格区间上移至800-850之间。
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62%普氏指数价格107.05。短期价格走势与全球发货量走势出现一定的负相关性，周期也较为匹配，主要由于
供需矛盾不够突出，市场情绪受转变方向影响，而转变方面主要是看发货量的变化，从节奏上，国内保持一定
的需求韧性，海外供应增量不足的预期下，会看到海外需求的不断复苏，因此价格支撑较为明显，其中主流中
品矿突破前高。
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PART 2 港口情况



海运费价格下跌明显。截止7月10日，C5运价8.977，较周初下跌4.388；C3运价19.06，较周初下跌2.895。此
前海运费大涨，一是疫情减少了船员，二是澳洲季节性冲量，三是成本抬升。现在季节性冲量结束，太平洋市
场货盘减少，燃料油价格也出现下跌，海运费正常回调。
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澳洲发往中国1499.5万吨，环比减少93.5万吨；巴西发运总量717.5万吨，环比减少149.2万吨。短期澳洲发往
中国的比例下降明显，超过今年来平均水平，巴西同样出现季节性回落，而至7月中旬，预计到港量也将出现下
滑，市场情绪因此发生转变。
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期末库存10878万吨，环比增加69万吨；日均疏港量316万吨，环比上升1。从6月下旬开始，卸港量开始回升，
虽然到港量有一定增多，但是疏港量难以出现进一步增量，因此从同一时间，港口库存出现累积，按当前的累
库速度看，至9月底累库的幅度在500万吨。
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短期天气因素影响并不严重。
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PART 3 钢厂情况



高炉开工率 90.63%，环比减少0.39；高炉炼铁产能利用率93.08%，环比减少0.27%，日均铁水产量 247.77 
万吨，环比减少0.72万吨。
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钢厂利润保持窄幅震荡，未见明显好转
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港口库销比开始回升，贸易矿库存相对宽松。
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PART 4 价差监测
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日照港PB粉和金布巴粉价差64元/吨，卡粉和PB粉价差144元/吨。
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日照港PB粉和混合粉价差90元/吨，混合粉和超特粉价差55元/吨。
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01合约比值4.958,  05合约比值5.139，10合约比值4.668。



PART 5 逻辑和策略推荐
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【短期观点】基本面变化不大，交易逻辑快速改变，价格区间上移。

铁矿石自身逻辑上没有大的改变，更多是发货数据回落后带来的预期和情绪
的转变。从整个矛盾节奏上看，7月后到港量虽然在高位，但随着卸港量的增加，

港口逐渐消化压港船只，港口库存深度去化的概率不大，反而在疏港量不能继续
攀高的前提下，库存出现了积累的预期，但库存拐点已不在是绝对的主要逻辑，
重要原因就是港口主流粉矿不足，而且短期无法化解，现货的支撑力度较强。

另外短期全球发货出现下降，对应8月份大概率出现到港量下滑，因此7月就
是到港量的高点，叠加3季度国内市场的需求韧性和海外市场的需求复苏，此前
流向国内市场的矿石仍要回流至欧美日韩，供需矛盾甚至有加剧的可能。

短期市场从交易巴西疫情，到vale完成发货目标，再到供应收缩最后到需求
复苏后的供应不足，整个价格区间再次抬高，预期价格阶段性在800-850之间。
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