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内容提要 

 我们的观点 

我国铁矿石进口依存度超过 80%，夏秋季节的台风
对铁矿石进口量有极大影响。通过回顾过往两年过境我
国的台风对到港量的影响，我们发现在台风过境期间，
铁矿石平均到港量会较预计到港量下降 10.8%。通过到
港量与预计到港量的差异进行交易，可以获得稳定盈利；
如果在以上策略中叠加台风过境策略，2018 年 6 月至今
累计能够获得 1.6%的超额收益。 

 

 我们的逻辑 

台风属于热带气旋的一种，热带气旋是发生在热带
或副热带洋面上的低压涡旋，是一种强大而深厚的“热
带天气系统”。我国地处太平洋西岸，每年夏秋季平均受
到 4-6 个台风影响，主要影响我国东部沿海地区。 

近 3 年，台风主要影响我国华东华南地区，其中广
东、福建这两个受灾最严重省份占全国铁矿石疏港量的
8.9%。在台风过境时，港口疏港停滞，影响铁矿石的进
口总量。 

通过回顾过往两年中铁矿石到港量的数据，我们发
现在台风过境时，到港量平均低于预计到港量 10.8%，
台风对铁矿石到港量有显著影响。 

根据到港量的变化，我们构建投资策略：如果当期
到港量小于预计到港量，在盘面做多铁矿；如果当期到
港量大于预计到港量，则在盘面做空铁矿。回溯过往两
年，如果持仓小于一天时，策略可以获得稳定正收益。 

最后叠加台风过境对到港量的减量判断，可以提高
上述策略中的收益：2018 年 6 月以来累计收益可以达到
10%，较未添加台风过境策略的收益增加 1.6%。 

 风险提示 

台风过境对民生的影响；疏港量停滞时间延长；基
本面以外因素对铁矿价格的影响  
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台风（英语：Typhoon），属于热带气旋的一种。热带气旋是发生在热带或副热带洋面上的

低压涡旋，是一种强大而深厚的“热带天气系统”。我国把南海与西北太平洋的热带气旋按其
底层中心附近最大平均风力（风速）大小划分为 6 个等级，其中风力达 12 级或以上的，统称为
台风。台风中还能进一步细分为台风（Typhoon）：最大风速 12～13 级，（32.7～41.4 米/秒）；
强台风（Severe Typhoon）：最大风速 14～15 级（41.5～50.9 米/秒）以及超强台风（Super 
Typhoon），最大风速≥16 级（≥51.0 米/秒）。 

由于我国铁矿石主要依赖进口：铁矿石的进口依存度超过 85%；且主要通过海运到达我国
港口，台风对铁矿短期供应存在较大影响。本文将回顾过往 2 年中，台风对我国进口铁矿石到
港量的影响，继而发现台风对铁矿价格的引导作用，为短期交易提供指导。 

 

1. 台风每年对我国东部侵扰 

1.1 每年夏秋季是西太平洋的台风流行季节 
太平洋台风季，是指在一年内，于赤道以北及国际换日线以西的太平洋水域，包括南中国

海，所产生的热带气旋的一段时间，可说是风季的一种。虽然现时各气象台并没有定下任何台
风季的指定期限，但大部份于西北太平洋的热带气旋通常会于 5 月至 12 月期间形成。 

通常，太平洋台风季在菲律宾以东产生的热带气旋，可能会西行吹袭至菲律宾、台湾等，
然后朝向中国东南沿岸，如香港、澳门、广东等，然后登陆中国大陆等地区。 

每年台风的生成数量和强度都有较大差别：近 10 年内，太平洋海域生成的台风数量单季度
最高达到 20 个，最少仅为 10 个；台风季虽然跨越时间多为一整年，但大部分集中在洋面温暖
湿润的北半球夏秋季。2010 年以来，太平洋海域生成的最强台风是 2014 年台风季的鹦鹉，台风
眼最低风压 880hpa，最大风力 245km/h。由于其始终在洋面上运行，对人类的生产生活影响有
限。 

 
表1：太平洋台风季台风情况统计 

年份 影响时间 台风数量 强台风数量 最强台风 主要影响区域 
2019 2 月 20 日-12 月 28 日 17 13 海贝斯（910hpa） 日本、韩国 
2018 3 月 25 日-11 月 26 日 13 11 山竹（890hpa） 日本、韩国 
2017 7 月 26 日-12 月 26 日 16 10 兰恩（915hpa） 日本 
2016 7 月 3 日-12 月 28 日 14 12 莫兰蒂（890hpa) 台湾、日本 
2015 1 月 14 日-12 月 17 日 20 18 苏迪罗（910hpa) 台湾、福建 
2014 2 月 28 日-12 月 12 日 11 9 鹦鹉（880hpa） 西太平洋 
2013 1 月 1 日-11 月 19 日 15 12 海燕（890hpa) 菲律宾、海南 
2012 5 月 21 日-12 月 9 日 15 11 三巴（915hpa） 韩国 
2011 5 月 20 日-10 月 5 日 10 8 梅花（935hpa） 韩国 
2010 7 月 11 日-10 月 30 日 12 5 鲶鱼（885hpa） 福建 

 

数据来源：中国中央气象台，兴证期货研发部 
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1.2 台风主要影响我国东部沿海地区 
过去 10 年间台风主要影响我国东部沿海及台湾省，通过统计 2017 年至 2019 年台风对我国

沿海地区的影响，广东及福建是受台风影响最严重的省份：在这两个省份中，主要有防城、湛
江、可门和厦门四个作为铁矿进出口的贸易港口。其常备库存和疏港量占全国 45 港口总库存和
总疏港量的 7.79%和 8.91%（根据 2019 年全年的平均占比）。一旦台风过境，对国内铁矿石到
港疏港将有较大影响，供应削减将驱动铁矿石短期行情。 
 

表2：近 3 年台风主要影响东部沿海地区 
地区 台风数量 最强台风 登陆气压（hpa） 
福建 3 玛莉亚 970 
广东 5 天鸽 950 
广西 2 天竹 975 
浙江 2 利奇马 925 
江苏 1 利奇马 980 
山东 1 利奇马 980 
海南 1 卡奴 985 
澳门 3 天鸽 950 
台湾 2 纳沙 960 

 

数据来源：中国气象台·台风网，兴证期货研发部 
 

图1：受台风影响的主要区域的库存和疏港量占比 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2. 台风对铁矿到港影响巨大 

2.1 到港量在台风影响下出现下降 
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到港量数据方面，选用 Mysteel 统计的周频全国 26 港和北方六港的到港数据作为铁矿石到
港的观测指标；台风数据方面，将 2018 至 2019 年过境的台风筛选出来，与到港量进行匹配观
察台风对到港量的影响。共有 9 个强热带风暴级及以上被纳入统计，其中 5 个为台风级及以上，
平均每年大于两个台风影响我国东部沿海。 

我们将统计的台风登陆和影响时间，与到港量进行匹配，并在台风影响的周度标记为×。
我们发现在热带风暴、台风过境的当周，全国 26 港铁矿石到港量大部分均较前周出现下滑：在
我们统计的 9 次台风影响事件中，有 8 周的到港量出现较前周回落的情况，占比 89%；另外有
6 周的到港量低于月均到港量，占比超过 60%。统计发现，在到港量出现下滑的周度中，平均较
前周到港量下滑 7.97%，平均较月均到港量下滑 6.15%。因此，台风对我国沿海的铁矿石到港
量影响明显。 

 
表3：台风统计数据 

名称 台风级别 生成时间 影响时间 影响区域 
米娜 强台风 2019 年 9 月 28 日 9 月 29 日至 10 月 1 日 浙江、福建 

玲玲 超强台风 2019 年 8 月 31 日 9 月 4 日至 9 月 8 日 辽宁、黑龙江 

白鹿 强热带风暴 2019 年 8 月 14 日 8 月 22 日至 8 月 25 日 台湾、广东、福建 

利奇马 超强台风 2019 年 8 月 4 日 8 月 8 日至 8 月 12 日 浙江、江苏、山东 

百里嘉 强热带风暴 2018 年 9 月 10 日 9 月 11 日至 9 月 13 日 广东、海南 

山竹 超强台风 2018 年 9 月 7 日 9 月 15 日至 9 月 17 日 广东、海南 

贝碧嘉 强热带风暴 2018 年 8 月 9 日 8 月 14 日至 8 月 16 日 广东 

安比 强热带风暴 2018 年 7 月 18 日 7 月 21 日至 7 月 24 日 上海、江苏、山东 

玛莉亚 台风 2018 年 7 月 4 日 7 月 8 日至 7 月 11 日 台湾、福建、浙江 
 

数据来源：中国气象台·台风网，兴证期货研发部 
 

图2：26 港到港量：万吨   图3：北方港口铁矿石到货量：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel，兴证期货研发部  数据来源：Mysteel，兴证期货研发部 
 

表4：到港量受台风影响评估 
台风影

响总数 

到港量较前

周下降周数 

到港量平均

下降幅度 

到港量低于

月均周数 

到港量平均

减少幅度 

9 8 7.97% 6 6.15% 
 

数据来源：中国气象台·台风网，Mysteel，兴证期货研发部 
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注：Mysteel 中国 26 港铁矿石到港数据采用 AIS 船舶定位系统，统计时间节点为每周一
00:00-周日 24:00，统计口径为这一时间段所有船舶进入锚地范围内的汇总。到港属于周度新增
进锚地概念，受港口压港影响较小。26 港包含：具体包含鲅鱼圈港、大连港、京唐港、天津
港、曹妃甸港、黄骅港、秦皇岛港、青岛港、日照港、连云港、岚山港、烟台港、龙口港、北
仑港、防城港、湛江港、可门港、厦门港、南通港、太仓港、张家港、马迹山港、绿华山港、
罗泾港、宝山码头、舟山港、江阴港，占海关总进口的 95.7%，基本可以反映进口铁矿石总
量。 

 

2.2 台风过境，预计到港量被大幅高估 
由于我国进口铁矿石主要来自于巴西和澳大利亚：2018 年进口铁矿石中有 85.8%，因此可

以根据这两个国家的发货量估算预计到港量。因为 Mysteel 统计的巴西发货量为巴西发往全球
的总量，我们根据实际铁矿石进口自巴西总量反推巴西发运至国内铁矿石占比；Mysteel 统计的
澳大利亚发货量为发往中国分量，可以直接使用。此外，由于船运存在延迟性，巴西到港一般
需要 45 天；澳大利亚需要 15 天，因此在原始发货量数据上，再分别后推 6 周和 2 周得到预计
到港量。 

 
图4：巴西、澳大利亚发货量外推预计到港量：万吨 

 
数据来源：Mysteel，兴证期货研发部 

 
与前一节类似，我们在图中标出×表示台风影响时间点，并将预计到港量和 26 港实际到港

量进行相减，得到预计到港量偏离值。如果得到的数值为正时，表示实际到港量小于预计到港
量，到港量被高估；如果得到的数值为负，表示实际到港量大于预计到港量，到港量被低估。经
过统计，发现在 8 个统计周期内，有 6 次到港量被高估，表征实际到港量受到台风天气影响，
大概率出现下滑，概率为 75%。为了剔除预估到港量和实际到港量本身存在的差异，我们另外
统计了两者的平均误差：79.2 万吨，并在统计结果中减去平均误差。最终，我们在统计到的 6 次
台风影响情况下，实际到港量较预计到港量平均减少 238.1 万吨，降幅 10.83%。台风天气对铁
矿石到港量的影响显著。 
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图5：预计到港量与实际到港量对比：万吨  图6：台风期间到港量基本被高估：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研发部  数据来源：Mysteel，兴证期货研发部 
 

表5：预估到港量与实际到港量比较：万吨 

统计总数 
实际到港量受
影响周数 

原始数据
偏度 

平均到港量受
影响总量 

平均到港量受
影响比例 

8 6 79.12 238.1 10.83% 
 

数据来源：Mysteel，兴证期货研发部 
 

3. 到港量变化影响铁矿期价 

3.1 持仓至次日上午的到港量策略 
通过上文的分析，我们了解台风对铁矿石到港量有显著影响，下文将继续分析实际到港量

与预期到港量差对铁矿石期价的引导作用，并构建投资策略。 
根据 Mysteel 的数据介绍，26 港铁矿石到港量统计时间节点为每周一 00:00-周日 24:00，数

据发布时间为 VIP 每周一下午 1 点 20 分，线下数据和公开短信会延迟至每周一收盘后，夜盘
开盘前发布。针对此数据发布时间，我们进行分类：将每周一下午 13:35 分的收盘价作为 VIP 的
入场时间点；每周一晚上 21:05 分的收盘价作为普通客户的入场时间点。 

 
表6：26 港口铁矿石到港量发布时间 

类别 VIP 短信 线下数据 公开短信 
发布时间 每周一 13:20 每周一 18:00 每周一 20:00 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研发部 
 
到港量进行操作的策略开仓方向，由实际到港量与预期到港量的差值来决定：即如果本周

到港量数据小于预计到港量，建议在期货盘面开多单；本周到港量数据大于预计到港量，建议
在期货盘面开空单。 
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在持仓时间方面，通过比较我们发现在到港量数据公布后持仓至第二天日盘开盘阶段：即
每周二 9:05 分的胜率最高。由于利用到港量数据进行交易是事件性交易，持仓时间不宜过长，
符合我们的结论。根据统计，在 VIP 用户接受时间建仓，持仓至次日上午的累计胜率为 55.1%；
平均每手收益为 186.7 元；在普通用户接受时间建仓，持仓至次日上午的累计胜率为 67.6%；平
均每手收益为 122.7 元。由于 VIP 用户接受时间建仓的策略有更高的平均收益，下文我们利用
此策略和台风过境时构建的策略进行比较。 

 
表7：不同持仓时间胜率比较 

平仓时间 VIP 接受时间 普通接受时间 
每周二上午 55.10% 67.60% 
每周三上午 49.30% 49.30% 
每周四上午 53.30% 52.70% 
每周五上午 53.50% 51.10% 
次周一上午 52.20% 52.00% 

 

数据来源： Mysteel，兴证期货研发部 

 
表8：不同持仓时间每手盈利比较（每手：100 吨铁矿石） 
平均每手收益 VIP 接受时间 普通接受时间 
每周二上午 186.7 122.7 
每周三上午 -22.7 -136 
每周四上午 -51.3 -157.9 
每周五上午 -25 -107.6 
次周一上午 138 12.3 

 

数据来源： Mysteel，兴证期货研发部 
 

3.2 台风响应策略可增厚收益 
通过上文的测算，在到港量数据发布之后进行建仓，持仓至次日上午开盘初平仓，VIP 会员

平均每手可以获得 186 元的收益，普通会员也可以获得 120 元的收益。我们结合第二章中关于
台风影响到港量的判断，将入场时间点提前至每周一上午 11:25 分的收盘价作为台风事件驱动
的开仓时间点，出场点仍是前一节中的第二天上午 9:05。 

根据统计，利用台风过境事件，提前建仓的策略较 VIP 用户收到到港数据再进行建仓有更
高的胜率和平均每手收益。相较于运用 VIP 用户接收到数据后入场，利用台风过境提前入场可
以提高交易胜率 12.5%，提高每手收益 206 元，能够在原有收益基础上增厚利润。 
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表9：不同持仓时间的盈利比较（每手：100 吨铁矿石） 

 VIP 时间入场 台风过境入场 
胜率 50.00% 62.50% 

平均每手收益
（元/手） 

-86 120 

盈亏比 1.07 1.28 
 

数据来源：Mysteel，兴证期货研发部 

 

4. 台风来袭，短期做多铁矿 

4.1 到港量数据策略能够稳定盈利 
根据上文中的策略，我们绘制了 2018 年以来每周运用到港量数据进行交易的累计收益曲

线：发现在不叠加台风过境策略情况下，2018 年 6 月至 2020 年 1 月的累计收益率为 8.4%；叠

加台风过境策略后，累计收益率为 10.0%，收益率增加 1.6%，到港量策略是稳定盈利的周频

策略，台风过境策略可以增厚盈利。 
需要特别注意的是，在 2019 年 6 月 24 日至 2019 年 8 月 5 日，两个策略的收益曲线均出

现大幅回撤。通过回顾铁矿走势，发现当时铁矿价格受到供应紧缺影响后大幅上涨，但涨幅已

超过基本面解释范围，而在进入 8 月后铁矿期价出现的快速回调，也是超涨后的报复性下跌。

由于在这段期间的行情无法由基本面解释，我们使用基本面因子构建策略会出现失效。因此，

在实际运用策略时，需要结合实时的盘面表现，在超涨超跌时应避免使用策略。 
 

图7：台风过境到港量变动交易策略收益曲线 

 
数据来源：中国气象台·台风网，Mysteel，兴证期货研发部 
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