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RTX-F 粉矿解读报告 

事件背景： 

 近期市场上出现一种新澳洲粉矿---RTX-F（普氏定价）。据了解，此矿是力拓生产，前期主要作为配

矿混入 PB 粉中出售，目前为了提升 PB 粉的品质，被单独筛选出来进行销售。从典型值看，RTX-F 的铁

含量为 61%，比 PB 粉元素的典型值都偏高；与金步巴相比，此矿硅含量稍低，其他典型值也都偏高；与

印粉相比，RTX-F 铁、铝含量偏低，硅磷硫指标偏高。整体而言，货物品质与主流货有一定差距，但符合

大商所的交割标准，可用于交割。据了解后期七、八两个月国内计划到港量 100---140 万吨。 

典型值比较 

品种     指标 Fe（%） SiO2（%） Al2O3（%） P（%） S（%） 

PB 粉 61.55 3.57 2.5 0.1 0.02 

金布巴粉 61.15 4.48 2.92 0.11 0.02 

RTX-F 61 4.2 3.1 0.13 0.05 

力拓此举用意显而易见，主要目的在于增强 PB 粉对巴西矿的议价能力，提升其市场主导权，因此预

计后期 RTX-F 粉矿将长期存在，经测算 RTX-F 粉在现品质的 PB 粉中含量占比在 8%-10%左右。 

影响评估: 

经了解 RTX-F 的定价，7 月按普氏均价扣减 14 美元，8 月按普氏均价扣减 13.5 美元。依据掉期 M+1

月的即期价格，28 日掉期 1807 报 64.37 美元，1808 报 64.32 美元，RTX-F 折算后的预估价格为 380

元/湿吨，较金步巴低 33 元/吨。依据大商所 1809 合约交割标准进行折算后的含税价为 454 元/干吨，与

今日连铁 1809 合约收盘价 474 元/吨相比，盘面已经升水 20 元/吨。如在厂库进行交割，理论上有 32 元

/吨的交割利润；仓库交割理论上有 8 元/吨的交割利润。 
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RTX-F 交割利润评估 

RTX-F 价格（元/吨） 连铁 交割费用（元/吨） 交割利润（元/吨） 

湿吨价 干基价 29 日收盘价 厂库 仓库 厂库 仓库 

380 454 474 -12 +12 32 8 

其他交割品利润评估 

 

评估总结: 

在环保政策的压制和钢厂高利润的情况下，钢厂今年对低铝矿需求大幅提升，非主流低铝矿如吉普森、

南非粉及毛塔粉等替代性也在不断增强。其他国家对于巴西矿需求的增加，也导致国内巴西矿供应不及预

期，从而导致低铝矿持续紧缺，溢价不断走高，供需结构长期处于紧平衡的状况。而 PB 粉矿在供应量的

增加情况下，品质却有下降，主要是铝含量的增加，受到市场冷落，其价格近期被压制，直至目前仍未看

到缓解。 RTX-F 粉矿的出现无疑将给 PB 粉品质带来改善，PB 粉的需求后期也将得到改善，低铝矿相对

于 PB 粉的高溢价后期将会得以修复。对于金步巴来说，价格相对于 PB 粉的价差也将被修复，必然导致

对以金布巴定价的连铁形成利空。 

期现交易机会: 

PB 粉与金步巴/巴混套利，购 RTX-F 粉抛盘面。后期应重点关注 PB 粉品质变化以及钢厂采购意愿拐

点的出现。经估算 RTX-F 粉年度供应量在 820万吨左右。 
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日照港各品种价差 

  

  

  

大商所新旧交割指标对比 
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