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2023 年 04 月 24 日

铁矿需求转弱，

价格加速回落

核心观点及策略

 上周铁矿再次加速下跌，铁矿期货指数下跌46，收750。

现货市场，进口铁矿PB粉CFR价格在110美元，周环比下跌7

美元。青岛港PB粉价格为813元，周环比跌72元。上周铁矿

石价格先小幅反弹后加速下跌。钢厂高炉开工率持续稳步小

幅下降，钢材利润继续全面回落盈利不断缩水，铁水产量高

位拐头向下，主动减产增多，目前已有20多家钢厂开始减产。

 需求端，目前钢厂亏损加大，钢材需求回落。短期天气

影响钢材下游需求。预计短期高炉产能利用率将高位回落，

且钢厂亏损加大，估计会有更多钢厂实施减产。

 库存方面，全国铁矿港口库存为13034万吨，环比增123

万吨；日均疏港量320万吨增0.9万吨。样本钢厂的进口矿库

存消费比30.6，环比基本维持不变。

 供应方面，海外供应季节性回落，澳大利亚受到飓风影

响发运大减，巴西正常。

 总体上，铁矿在黑色板块中估值依然较高，市场投机做

多情绪较弱。综上所述，预计下周铁矿石市场或以偏弱调整

为主。

 操作建议：多5空9正套，也可暂时观望

 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

上周铁矿再次加速下跌，铁矿期货指数下跌 46，收 750。现货市场，截至 4月 23日，进

口铁矿 PB粉 CFR价格在 110美元，周环比下跌 7美元。青岛港 PB 粉价格为 813元，周环

比跌 72元；超特粉市场报价为 680元，周环比跌 80元。上周铁矿石价格先小幅反弹后加速

下跌。钢厂高炉开工率持续稳步小幅下降，钢材利润继续全面回落盈利不断缩水，铁水产量

高位拐头向下，主动减产增多，目前已经有 20多家钢厂开始减产，沙钢和华鑫钢铁等停产检

修。目前钢材价格大幅下跌，销售不畅，为降低生产成本，钢厂更多用低品位铁矿来实现降

本增效。目前我国中东部有大范围有降水，北方大部有雨雪，钢材需求依然堪忧。

政策方面，发改委方面在 19日新闻发布会上表示，针对铁矿石价格明显上涨的情况，今

年以来，我们会同有关部门持续加大对铁矿石现货期货联动监管力度，多次开展约谈提醒，

引导企业全面客观看待市场供需形势，严厉打击捏造散布涨价信息、囤积居奇、哄抬价格、

过度投机炒作等违法违规行为，坚决维护市场正常秩序。同时，持续加大国内铁矿勘探开发

力度，加快推进国内铁矿项目建设，加强再生钢铁资源回收利用，提升国内资源供给保障能

力。随着相关措施逐步显效，近日铁矿石价格已小幅回落。后续，我们将继续紧盯铁矿石市

场动态，会同有关部门综合采取供给保障、需求调节、市场监管等措施，坚决遏制铁矿石价

格的不合理上涨，促进铁矿石市场平稳运行。

需求端，从全球来看，粗钢产量小幅下滑。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%。

国内生产方面，247家钢厂高炉开工率 84.59%，环比上周下降 0.15%，同比去年增加 4.79%；

高炉炼铁产能利用率 91.50%，环比下降 0.30%，同比增加 5.15%；钢厂盈利率 42.42%，环比

下降 5.20%，同比下降 32.47%；日均铁水产量 245.88 万吨，环比下降 0.82 万吨，同比增加

12.91万吨。超半数钢厂陷入亏损逐渐增多，钢厂减产现象扩大，高炉产能利用率小幅下调，

生产积极性不高。目前国内已有 21 家钢厂发布检修计划。其中山西华鑫源计划对两座 450

立方高炉检修停产，日影响铁水产量 0.3万吨；山西华鑫源轧线全面停产，日影响产材量约

在 0.35万吨左右。上周钢厂产能利用率小幅上下降，周度钢材产量下滑。目前钢厂利润回落

到低位，钢材需求高位调整回落，短期天气影响钢材下游需求。预计短期高炉产能利用率将

高位回落，且钢厂亏损加大，估计会有更多钢厂实施减产。

库存方面，全国 45 个港口进口铁矿库存为 13034 万吨，环比增 123万吨；日均疏港量

320万吨增 0.9。分量方面，澳矿 6177万吨，增 28万吨，巴西矿 4411万吨，增 42万吨；贸

易矿 7597万吨，增 33万吨，在港船舶数 99条降 1条。全国钢厂进口铁矿石库存总量为 9123.65

万吨，环比减少 39.10万吨；当前样本钢厂的进口矿日耗为 298.17万吨，环比减少 0.18万吨，

库存消费比 30.60，环比减少 0.11天。截至 4月 21日，调研 33家钢厂五一节前铁矿石补库，

28家钢厂表示节前会有补库，且大部分库存低于 15天，平均补库目标天数较当前预计增加 4
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天，目前补库进度 40%。

供应方面，海外供应季节性回落。3 月中国进口铁矿砂及其精矿 10023万吨，较上月增

加 964万吨，环比增长 11%；1-3 月累计进口铁矿砂及其精矿 29433 万吨，同比增长 10%。

目前国外主要矿山发运进入季节性回落，澳大利亚受到飓风影响发运大幅减少，而巴西的发

运维持正常。4月 10日-4 月 16日澳洲巴西 19港铁矿发运总量 1753万吨，环比减少 599万

吨。澳洲发运量 1122万吨，环比减少 709万吨，其中澳洲发往中国的量 971万吨，环比减少

555万吨。巴西发运量 631万吨，环比增加 110万吨。全球铁矿石发运总量 2306万吨，环比

减少 530万吨。国产矿生产方面，河北省应急管理厅召开全省矿山重大灾害防治和矿山安全

生产综合整治动员视频会议，会议传达了国家矿山安全监察局关于煤矿瓦斯、水害防治要求，

动员部署全省重大灾害防治和矿山安全生产综合整治工作。

二、行情展望

总体上，目前国内钢材需求在旺季高位回落，主要受到最近国内北方和南方同时的天气

影响，导致需求放缓，钢材现货成交量高位回落，造成期现货价格大幅下跌；同时钢厂开始

减产，原材料采购不积极下价格下跌，形成上下游齐跌的连锁反应。目前钢价回落下，钢厂

利润减少，钢厂对铁矿石采购更加谨慎，更多钢厂开始减产。虽然海外发运减少，但当前铁

矿石海外供应支撑继续边际减弱，国内高炉钢厂利润继续下滑，钢厂继续采取铁矿低库存策

略，即使节前也理性补库。另外国内废钢供应回升对铁矿的替代作用也在增强。目前钢厂采

购决定铁矿石价格，铁矿主力合约已完成移仓换月，在钢厂低库存刚性需求下，远近月价差

继续走扩。由于国内钢厂利润下滑生产减产继续发酵，下半年铁矿面临供需宽松，铁矿石价

格持续下跌可能性依然较强。最近海外大宗商品波动开始企稳，市场风险偏好改善，市场情

绪稳定；而国内后期雨水依然较多，影响钢材需求。虽然钢厂铁矿库存低位，铁矿现货成交

量不差，但钢厂亏损增多，钢厂按需采购，；目前政策面监管也再次冲击铁矿石市场的投机

情绪，铁矿在黑色板块中估值依然较高，市场投机做多情较弱。综上所述，预计下周铁矿石

市场或以偏弱调整为主。因此策略上，由于建议多 5空 9正套，也可暂时观望。

三、行业要闻

1. 发改委方面在 19 日新闻发布会上表示，针对铁矿石价格明显上涨的情况，今年以来，

我们会同有关部门持续加大对铁矿石现货期货联动监管力度，多次开展约谈提醒，引导企业

全面客观看待市场供需形势，严厉打击捏造散布涨价信息、囤积居奇、哄抬价格、过度投机

炒作等违法违规行为，坚决维护市场正常秩序。同时，持续加大国内铁矿勘探开发力度，加

快推进国内铁矿项目建设，加强再生钢铁资源回收利用，提升国内资源供给保障能力。随着

相关措施逐步显效，近日铁矿石价格已小幅回落。后续，我们将继续紧盯铁矿石市场动态，

会同有关部门综合采取供给保障、需求调节、市场监管等措施，坚决遏制铁矿石价格的不合
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理上涨，促进铁矿石市场平稳运行。

2. 国家统计局数据显示，2023年 1-3月份，全国固定资产投资（不含农户）107282亿

元，同比增长 5.1%。其中，民间固定资产投资 58532亿元，同比增长 0.6%。从环比看，3月

份固定资产投资（不含农户）下降 0.25%。分产业看，第一产业投资 2425 亿元，同比增长

0.5%；第二产业投资 33964 亿元，增长 8.7%；第三产业投资 70894 亿元，增长 3.6%。第二

产业中，工业投资同比增长 8.6%。其中，采矿业投资增长 0.6%，制造业投资增长 7.0%，电

力、热力、燃气及水生产和供应业投资增长 22.3%。第三产业中，基础设施投资（不含电力、

热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 8.8%。其中，水利管理业投资增长 10.3%，公共设

施管理业投资增长 7.7%，道路运输业投资增长 8.5%，铁路运输业投资增长 17.6%。分地区看，

东部地区投资同比增长 6.5%，中部地区投资增长 1.5%，西部地区投资增长 4.9%，东北地区

投资增长 13.7%。分登记注册类型看，内资企业固定资产投资同比增长 5.3%，港澳台商企业

固定资产投资下降 3.4%，外商企业固定资产投资增长 3.7%。

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
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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

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
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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

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
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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

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
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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

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
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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

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
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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

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
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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。

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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