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2023 年 03 月 27 日

铁矿需求稳中有增，

价格高位震荡

核心观点及策略

 上周铁矿高位下跌，期货指数下跌60，收830。现货市场，

青岛PB粉880，跌45，钢厂高炉开工率持续稳步小幅增加，

而整体钢材利润最近有所回落但依然小幅盈利，考虑到降低

生产成本，钢厂继续使用更多低品位铁矿来实现降本增效。

 需求端，唐山高炉产能利用率76.5%，较上周升1.1%。上

周钢厂产能利用率小幅上升，钢材产量缓增。目前钢厂利润

低位，需求季节性高位调整，短期降雨影响钢材下游需求。

预计短期高炉产能利用率将小幅上行但增长空间不大。

 库存方面，全国钢厂铁矿库存总量9151万吨，环比减51.8

万吨；当前样本钢厂的进口矿日耗292万吨，环比增加3万吨，

库存消费比31.3，环比减0.5天,基本维持不变。

 供应方面，海外供应季节性正常。

 总体上，最近美国银行问题冲击欧美金融流动性，但部

分风险已经释放，市场情绪缓和；目前国内政策面干扰再次

冲击铁矿石市场的投机情绪，近半年来铁矿上涨幅度最大，

在黑色板块中估值较高，整体市场做多情绪较弱，所以铁矿

石市场近期向下调整为主。

 操作建议：回调逢低轻仓试多

 风险因素：工地施工复苏，海外矿山运行
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一、行情分析

上周铁矿高位下跌，铁矿期货指数下跌 60，收 830。现货市场，青岛港 PB粉 880，下跌

45，超特 760，下跌 40，钢厂高炉开工率持续稳步小幅增加，而整体钢材利润最近有所回落

但依然小幅盈利，考虑到降低生产成本，钢厂继续使用更多低品位铁矿来实现降本增效。

需求端，2月全球粗钢产量为 1.42亿吨，同比下降 1%；其中，中国粗钢产量为 8006万

吨，同比提高 5.6%；印度粗钢产量为 1000万吨，同比下降 1.0%；日本粗钢产量为 690万吨，

同比下降 5.3%；美国粗钢产量为 600万吨，同比下降 5.3%；俄罗斯粗钢预估产量为 560万

吨，同比下降 8.6%；韩国粗钢产量为 520万吨，同比提高 1.1%；德国粗钢产量为 300万吨，

同比下降 6.9%；巴西粗钢产量为 250万吨，同比下降 6.7%；伊朗粗钢预估产量为 240万吨，

同比提高 14.6%；土耳其粗钢产量为 210万吨，同比下降 28.9%。国内生产方面，上周唐山

126座高炉中 53座检修，高炉容积合计 39172m³；周影响产量约 81.06万吨，产能利用率 76.55%，

较上周上升 1.1%，较上月同期下降 1.54%,较去年同期上升 5.87%。上周钢厂产能利用率小幅

上升，周度钢材产量缓增。目前钢厂利润回落到低位，需求季节性高位调整，短期降雨影响

钢材下游需求。预计短期高炉产能利用率将保持高位并小幅上行但增长空间非常有限。

库存方面，全国钢厂进口铁矿石库存总量 9151.5万吨，环比减少 51.8万吨；当前样本钢

厂的进口矿日耗 291.99万吨，环比增加 2.99万吨，库存消费比 31.34，环比减少 0.5天。基

本维持不变。全国 45个港口进口铁矿库存为 13604，环比降 78；日均疏港量 303增 0.03。分

量方面，澳矿 6420降 57，巴西矿 4647降 92；贸易矿 7982降 96；在港船舶数 79条增 6条。

供应方面，海外供应季节性正常。2023年 3月 13日-19日期间，澳大利亚、巴西七个主

要港口铁矿石库存总量 1224万吨，周环比增加 157.2万吨，处于年初至今的中等偏高水平。

二、行情展望

总体上，目前是钢材需求旺季，国内钢材需求加速恢复，现货成交量维持高位，最近钢

厂利润回落，钢厂按需采购。据传中国正在考虑削减今年的粗钢产量约 2500万吨，占粗钢产

量的 2.5%，同时延长为期两年的钢铁行业减排政策。该目标是发改委上周提出，但尚未确定

最终版本。由于国内经济仍在复苏，传言 2.5%的降幅可能设定过高，但预计 6月底前发改委

会设定总减产目标。统计局公布的最新粗钢日产 286万吨，维持较高水平，同时钢厂利润较

低，而钢厂铁矿石库存较低，导致铁矿石价格易涨难跌，不利于钢铁行业长期健康发展。最

近美国银行问题冲击欧美金融流动性，但部分风险已经释放，市场情绪缓和；但国内最近雨

水较多，影响钢材需求，虽然现货成交量在国内钢材下游需求推动下维持高位，但钢厂利润

低位好转，钢厂采购意愿弱，铁矿库存处于低位；目前政策面干扰再次冲击铁矿石市场的投

机情绪，近半年来铁矿上涨幅度最大，在黑色板块中估值较高，整体市场做多情绪较弱，所

以铁矿石市场近期向下调整为主。因此策略上，由于建议多 5空 9正套，也可暂时观望。
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三、行业要闻

1. 中央财经委员会副主任韩文秀 25 日表示，今年以来中国经济开局良好，全年将实现

整体好转。置身动荡变化的世界经济中，中国经济持续稳定发展将是难得的一抹亮色，将为

不确定的世界经济提供宝贵的确定性。韩文秀表示，随着中国疫情防控进入新阶段，经济社

会恢复常态化运行，经济发展按下了“快进键”：经济运行加快循环，产业链供应链全面恢

复；内生动力加快成长，供给侧和需求侧同时恢复向好；政策措施加快落地，积极的财政政

策加力提效，稳健的货币政策精准有力；社会信心加快提振，2月份制造业 PMI 回升至 52.6%，

各地招商引资积极性很高。中国经济回升正如当前春暖花开、生机盎然，全年将呈现增长加

快、物价稳定、就业充分、国际收支基本平衡的良好态势。韩文秀也指出，当前世界经济存

在滞胀风险，全球产业链供应链面临重构，中国经济恢复的基础还不够稳固。要充分估计到

经济运行仍然面临诸多困难挑战和不确定因素。中国将今年经济增长预期目标确定为 5%左右，

既考虑了扩大就业、改善民生的需要，也考虑了潜在增长能力和各种困难挑战，留有适当余

地，体现了稳中求进。中国经济是世界经济恢复发展的强大推进器和稳定锚，具体表现在：

中国是世界经济恢复发展的主要引擎。过去10年中国对世界经济增长的平均贡献率超过30%，

今年贡献率将会高于去年，为全球经济恢复提供稀缺的市场需求和强劲动力。中国是全球产

业链供应链的可靠提供者。按照比较优势客观形成的全球产业链供应链，具有全球公共产品

性质。强行推动“脱钩断链”，必然损害全球生产者和消费者利益。将一如既往深化国际经

济合作，共同维护全球产业链供应链体系的完整性、稳定性、安全性。

中国是国际金融安全的避风港。多年来，中国实施稳健的货币政策，坚守货币政策的自主性

和常态化，在支持经济发展中稳住了金融体系，消除了大量风险隐患，守住了不发生系统性

风险的底线，当前没有明显的通货膨胀或通货紧缩压力，货币政策具有较大的回旋余地。中

国经济金融稳定，将为动荡不安的国际金融市场提供正的外溢效应。

2. 中国钢铁工业协会副会长骆铁军在中国特钢企业协会十届二次会员大会上表示，

2023 年，钢铁行业将集中精力研究和推进两大行业基础举措，即产能治理与联合重组。“2021

年，为遏制铁矿石进口价格快速上涨，国家开始对钢铁产量进行调控，取得了非常明显的效

果。但是去年效果相对比较弱。”骆铁军表示主要存在三个问题，包括企业不愿浪费下达的

产量指标、地方“一刀切”、数据掺假等。对此，钢铁协会提出建议建立产能治理新机制，

分三步走，近期计划暂按产量确定，中期以产能为基础，远期以碳排放为基数，最终形成既

有能耗、碳排放政策约束，又有行业自律、政府监督有效的符合市场规律和市场要求的新机

制。在联合重组方面，骆铁军指出，当前受区域限制，联合重组后生产要素流动受限，未能

充分发挥出联合重组的效果，希望国家对此出台相应政策。
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四、相关图表

图表 1螺纹期货现货走势 图表 2 热卷钢期货现货走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 3 螺纹钢基差走势 图表 4热卷基差走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 5 螺纹现货地区价差走势 图表 6热卷现货地域价差走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 7钢厂吨钢利润 图表 8黑色金属冶炼和压延加工业盈亏情况

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 9 PB 粉：即期合约：现货落地利润（日） 图表 10 铁矿石现货与高低品价差走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 11 全国钢铁日产量 图表 12 全国钢材产量（旬）

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 13 全国和唐山钢坯库存 图表 14 螺纹和热卷社库

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 15 螺纹和热卷社库增幅 图表 16 钢材厂库

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 17 钢筋厂库库存 图表 18 热卷厂库库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 19 钢材表观消费 图表 20 上海线材螺纹终端采购量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 21 唐山高炉开工率 图表 22 唐山高炉检修数量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 23 高炉开工率:全国(样本数 247 家) 图表 24 盈利钢厂:全国(样本数 247 家):当周值

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 25 日均铁水产量:全国(样本数 247 家):当周值 图表 26 全国电炉运行情况

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 27 港口库存 45 港 图表 28 港口库存 45 港：贸易矿

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 29 港口库存 45 港：铁矿类型 图表 30 45 港：在港船舶数:铁矿石:总计

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 31 日均疏港量:铁矿石:总计 图表 32 钢厂铁矿石:平均可用天数

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 33 钢厂铁矿:总库存 图表 34 钢厂铁矿:总日耗

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 35 铁矿：发货量：澳巴 图表 36 铁矿：矿山发货量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 37 铁矿：到港量：北方 6港 图表 38 铁矿石:中国到港船舶数

数据来源： iFinD，铜冠金源期货

图表 39 全国钢厂废钢日耗量 图表 40 全国钢厂废钢库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 41 钢厂到货量:废钢 图表 42 全国钢厂到货量:废钢
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免责声明

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、
转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公
开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性
及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。
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本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或
需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。
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