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铁矿需求稳中有增，  

价格高位偏强运行 

核心观点及策略 
 

要点  供给端：3月发运端略有回落，但澳洲发运整体仍处高

位，巴西有检修发运偏弱，非主流发运抬升，印度发货

高位增加，发运还是区间波动为主，但整体上2季度发运

端逐步进入旺季水平，中长期看发运端矛盾逐步积累，

但目前矛盾不明显。 

 需求端：钢材消费旺季来临，钢材终端需求持续好转，

国内房地产投资、制造业投资数据低位明显反弹，下游

钢材需求不断改善，黑色商品价格整体上高位震荡。最

近国家发改委多次针对铁矿石价格的异动发声，并加大

了市场监管。 

 行情观点：钢材旺季到来，钢厂增产较为谨慎，在库

存消耗后，钢厂进口矿库存、库消钢材比再次回到历史

低位，随着钢厂利润小幅回落但依旧微有盈利，钢厂主

动减产动力不足，随着铁水产量维持高位，钢厂在刚性

需求下，后期依然存在确定的补库空间。未来一个月，

铁矿石期价震荡偏强运行为主，参考区间800-950元/吨。 

 策略建议：逢低做多，做多5/9价差 

 风险因素：环保限产，外矿发运超预期 
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一、 行情回顾 

回顾 2023 年 3 月份，整体上为国外银行破产事件冲击下，欧美市场流动性危机爆发，削

弱大宗商品的市场情绪，导致风险偏好大幅降低；国内宏观面稳中向好，但受到全国降雨影

响，钢材需求下半月高位下滑，导致 3 月份铁矿价格前高后低，月末低位小幅反弹结束。 

价格方面，3 月铁矿主力合约运行区间在 844-936 元/吨，北方地区 PB 粉运行在 865-935

元/吨，美元计价的铁矿石价格运行区间在 120.3-133.1 美金。具体来看，进入三月份，铁矿

石在钢厂利润有所修复，下游成材端需求季节性阶段性有所好转，铁水产量不断攀升，铁矿

石需求较好，港口库存不断去库，整体上铁矿石自身基本面较强支撑之下，铁矿石价格不断

攀升，但与此同时，国家监管部门对于矿价上涨较多为有效遏制矿价不合理上涨也是不断发

声，盘面虽阶段性有降温，但上半月矿价依然强势运行，3 月 14 日盘面达到了 936 元/吨为本

年度高点。随后，海外金融风险不确定性影响不断蔓延，以及国内成材端需求冲高后连续两

周有所回落，需求的不确定性增强，另外，有传今年粗钢压减 2.5%消息的扰动，叠加近期钢

厂利润压缩明显，月下旬矿价快速回落，3 月 24 日 05 合约最低触及 844 元/吨，但由于铁矿

石基本面仍没有明显矛盾，价格下跌后，钢厂低库存下补库仍有支撑，矿价有所企稳小幅反

弹。 

从港口现货和品种价差方面来看：3 月中旬开始价格连续回落，现货成交较弱，中小贸

易商投机情绪转弱，部分大户贸易商出货降库存为主，钢厂仍是按需采购为主，但现货成交

环比上周有所减少，成交品种仍主要集中在主流中低品为主，中品需求有所好转，PB 粉是流

通性最好的品种。品种价差方面，PB 粉和超特粉价差环比不大至 125-130 元/吨，低品粉的

性价比逐步走弱，超特粉的流动性转弱；由于钢厂利润波动，不稳定，近期高品位铁矿需求

一般，贸易商出货积极，与中品价差环比回落明显，山东港口卡粉和 PB 粉价差至 95-100 元

/吨左右。另外，块矿需求不持续，港口球团供应较高，块粉价差环比小幅收窄 5 元/吨。另

外，5-9 价差方面，目前已创新高，市场对下半年行情较为悲观，价差持续高位与市场传言

粗钢限产有关。 

从到港来看，3 月份中国 45 港到港总量 10142 万吨，环比减少 621 万吨。其中澳矿到港

环比减少 619 万吨至 6483 万吨；巴西矿到港量环比减少 51 万吨至 2199 万吨；除澳巴外铁矿

石到港量环比增加87万吨至 1460万吨。2023年截止2月份中国 45港铁矿石到港量总计20636

万吨，同比增加 1652 万吨，增幅 8.7%。 

从需求方面看，目前长流程钢厂复产仍在持续，最新的铁水产量 239.82 万吨将近 240 的

高位水平，铁水近年的高点是 243 左右，由于钢材需求未能持续改善，钢厂生产会相对谨慎。

目前近期钢厂利润被压缩明显，但钢厂利润仍未亏损很多，部分盈亏边缘或者微利，在低利

润的情况下钢厂也没有减产驱动，也就是负反馈目前还看不到。铁水仍然高位维持，但预计

增量或放缓，预计铁水产量在 4 月中下旬后阶段性见顶。 
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库存方面，钢材消费旺季到来，钢厂并未进行补库，而是依旧维持低库存策略运行，多

为刚需补库，截至 3 月 31 日调研统计，247 钢厂进口矿总库存 9128. 87 万吨，环比降库 8 万

吨。与铁水产量相对应，247 钢厂进口矿日耗 286.03 万吨/天，环比增 7.82 万吨/天；对照库

消比来看，247 钢厂进口矿库消比 31.91 天，环比小幅下降。3 月份铁矿石价格相对维持高位

强势，钢厂多处于盈亏边缘线，因此钢厂观望情绪浓厚，铁矿石库存维持低位。4 月来看，

随着下游钢材需求复苏，钢材价格上涨空间或继续大于铁矿石，钢厂利润有着一定的修复可

能性，但考虑到铁矿石整体在黑色板块估值相对较高，钢厂打破低库存模式的希望不大，继

续维持钢厂低铁矿石库存模式。 

今年以来，国家发改委多次针对铁矿石价格的异动发声，并加大了市场监管。3 月中旬

国家发改委价格司会同有关方面赴青岛港、唐山港开展调研，了解港口铁矿石库存、堆存收

费等有关情况，分析研判铁矿石市场和价格形势，研究做好铁矿石保供稳价工作。期间，调

研组组织部分铁矿石贸易企业召开专题会议，提醒告诫铁矿石贸易企业依法合规经营，不得

囤积居奇、哄抬价格。国家发改委高度关注铁矿石市场变化，针对一段时间以来铁矿石价格

大幅上涨的情况，将会同有关部门积极研究采取供给保障、需求调节、市场监管等措施，遏

制铁矿石价格不合理上涨，促进铁矿石市场平稳运行。近期市场传言称中国今年或将压减 2.5%

的粗钢产量，这对铁矿石行情带来明显的利空。而海外金融机构近期接连爆雷，市场避险情

绪升温，导致国际大宗商品价格出现下滑，从而带动铁矿石价格的进一步走弱。。 

铁矿石期现货走势基本保持一致，3 月末铁矿期货以及港口现货价格出现反弹，其中截

止 3 月 31 日，铁矿石 62%澳粉远期现货价格指数 125.5 美金/吨，青岛港 PB 粉价格 915 元/

吨，相比 2 月末变动不大格。3 月进口利润整体有所好转，但依旧维持在低位，铁矿石基差

在 2 月末有所反弹。 

 

 

图表 1 螺纹期货及月差走势 

 

图表 2 铁矿石基差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 3 铁矿石现货高低品位价差 

 

图表 4PB 粉：即期合约：现货落地利润（日） 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

二、基本面分析 

1、铁水产量持续小幅攀升 

钢材消费旺季来临，钢材终端需求持续好转，国内房地产投资、制造业投资数据低位明

显反弹，下游钢材需求不断改善，黑色商品整体上高位震荡。3 月份钢厂盈利率在部分预期

现实兑现下上半月持续好转，下半月有所回落，但日均铁水产量在整体向好的预期下有所增

加。截止 2023 年 3 月 31 日， 247 样本钢厂高炉铁水日均产量值为 243.5 万吨/天，已经超过

了去年的最高水平。247 家钢厂样本 3 月铁水产量总量环比上月增加 934 万吨至 7422 万吨，

全年累计同比上升 1483 万吨，增幅 7.65%。日均铁水产量环比上升 7.7 万吨/天至 239.4 万吨

/天，增幅 3.3%。具体到区域来看，本月统计区域均有不同程度的增量，其中华北和华东地

区增量较多。厂内生铁库存 74.09 万吨，月环比增加 7.44 万吨。  

从高炉停检修情况来看，截至 3 月 31 日，247 家钢厂 3 月共新增复产高炉 41 座，涉及

日均铁水产能 16.7 万吨/天。共检修 22 座高炉，涉及日均铁水产能 8.3 万吨/天，检修多数主

要是出于常规检修，其中 7 座高炉尚未复产，涉及产能约 2.4 万吨/天。从区域上看，本月检

修主要集中在河北、山东和宁夏地区，复产主要集中在河北、江苏、山西和宁夏地区。 

其中，河北唐山 126 座高炉中 52 座检修，高炉容积合计 36250m³；周影响产量约 82.21

万吨，产能利用率 76.83%，较上周上升 0.28%，较上月同期下降 1.16%,较去年同期上升 9.56%。

唐山 92 座高炉中有 16 座检修（剔除长期停产及淘汰产能），检修高炉容积合计 14150m³；

月影响产量约 120 万吨，产能利用率为 88.72%，较上月同期下降 1.34%。目前唐山地区有 1

座高炉复产，高炉开工率和产能利用率略有上升。 

3 月份生铁供需双增，库存下降，厂家心态尚可，但钢厂亏损逐步加大。截止 3 月 31 日，

唐山螺纹钢即期利润约-108 元/吨，环比下跌 40 元/吨。从计划停复产计划来看，预计影响产

量为 2 万吨/天左右，4 月份日均铁水产量 244 万吨/天，若利润持续亏损，预计会降至 242 万
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吨/天。 

海外方面， 世界钢铁协会最新数据显示全球钢铁产量环比下降。据世界钢铁协会统计数

据显示，2023 年 2 月份，全球 63 个纳入世界钢铁协会统计国家的粗钢产量为 1.424 亿吨，同

比下降 1.0%。2023 年 2 月，非洲粗钢产量为 110 万吨，同比下降 11.9%；亚洲和大洋洲粗钢

产量为 1.066 亿吨，同比增长 3.0%；欧盟（27 国）粗钢产量为 1050 万吨，同比下降 12.6%；

其他欧洲国家粗钢产量为 270 万吨，同比下降 24.9%。此外，最新统计数据显示 2 月份全球

高炉生铁总产量、全球直接还原铁产量均较 2023 年 1 月份相比小幅减少。2023 年 2 月份，

全球 40 个主要生铁生产国共产生铁 1.005 亿吨，与去年同期相比增加 2.23%。全球直接还原

铁产量为 863 万吨，与去年同期同比增加 13.34%。 

图表 5 唐山高炉检修数量 

 

图表 6 唐山钢厂高炉开工率 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 全国 247 家钢厂日均铁水产量 

 

图表 8 铁矿石 45 港口日均疏港量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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2、供给：季节性影响下，海外铁矿石发运稳定 

海外供应方面，3 月发运端略有回落，但澳洲发运整体仍处高位，巴西有检修发运偏弱，

非主流发运抬升，印度发货高位增加，发运还是区间波动为主，但整体上 2 季度发运端逐步

进入旺季水平，中长期看发运端矛盾逐步积累，但目前矛盾不明显。到港量方面，由于前期

澳洲高发运显著提升，近期到港逐步增加趋势。 

截至 3 月 31 日，国内矿山产能利用率和日均产量为 58.59%和 38.22 万吨，环比增 1.12%

和 3.63 万吨，内矿供应逐渐恢复，估计后续内矿生产恢复会加速。由于煤矿事故引发国内矿

山整体安全自查，会影响部分矿山运行。国产矿供应季节性回升，重大会议结束和矿山事故

影响消退，短期增量有一定恢复，不过后续增产在铁矿价格高位下，值得期待。 

从中国港口到货数量来看，最新 45 港库存 13604.66 万吨，周度环比降 78.22 万吨，对于

铁矿石来说上半年全球发货量由于天气影响会低于下半年，所以上半年港口库存往往季节性

小幅去库，进入三月份以来一直去库状态，后期延续去库趋势，但去库有所缓慢，由于钢厂

生产稳定，疏港高位。钢厂厂内进口矿库存 9151.5 万吨，环比降 51.8 万吨，库销比 31.34。

钢厂库存仍然处于历史低位，而且库销比偏低，钢厂从去年下半年开始依然是按需补库的策

略为主，所以价格下跌后钢厂补库较好。 

 

图表 9 铁矿石:澳洲和巴西发货量 

 

图表 10 巴西铁矿石发运量 

 

 

 

-600

-400

-200

0

200

400

600

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

2022-07-29 2022-09-29 2022-11-29 2023-01-29

铁矿石:澳洲和巴西发货量 

铁矿石:澳洲和巴西发货量:比上周增加 

-600

-400

-200

0

200

400

0

200

400

600

800

1000

2022-07-29 2022-09-29 2022-11-29 2023-01-29

铁矿石:巴西发货量 

铁矿石:巴西发货量:比上周增加 



                                          铁矿石月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 9/14 

 

图表 11 澳洲铁矿石公司发运量 

 

图表 12 澳洲铁矿石发运总量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 铁矿石到港量北方 6 港 

 

图表 14 港口库存 45 港：贸易矿 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

3、铁矿石港口库存 

截至 3 月 31 日，全国 45 个港口进口铁矿库存为 13461 万吨，环比上月降 238 万吨；日

均疏港量 315.85 增 12.51。分量方面，澳矿 6376.66 降 43.83，巴西矿 4475.63 降 172.3；贸易

矿 7797.83 降 184.98，球团 748.20 增 17.48，精粉 1090.51 增 19.97，块矿 1977.15 增 32.99，

粗粉 9645.38 降 213.86；在港船舶数 72 条降 7 条。本月月初疏港量随着各环节复工复产，疏

港量渐有起色，港口月度日均疏港量环比增加，但到下半月随着铁矿石价格的下跌，钢厂采

购谨慎，疏港量放缓。与此同时，本月度到港量一般，港口库存呈现小幅去库趋势。 

3 月总疏港量整体较上月小幅增加。截至 3 月 31 日，中国 45 港预计 3 月疏港量 8741.202

万吨，日均疏港环比增加 3.38 万吨/天至 312.60 万吨/天，增幅 1.18%。3 月钢厂库存维持低

位，伴随着铁矿石需求的稳步增加，日均疏港量小幅上升。4 月铁矿石需求大概率会维持目
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前水平，在目前的低库存模式下钢厂将按需采购的补库需求，因此预计 2023 年 4 月日均疏港

量较 3 月继续小幅增加，维持谨慎采购模式。 

 

图表 15 铁矿石 45 港总库存 

 

图表 16 日均疏港量:铁矿石 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 17 港口库存 45 港：铁矿类型 

 

图表 1845 港：在港船舶数总计 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 19 钢厂铁矿石库存 

 

图表 20 钢厂铁矿:总日耗 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 21 日均生铁产量:全国:当周值 

 

图表 22 全国电炉运行情况 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、钢厂库存情况 

截至 3 月 31 日调研统计，247 钢厂进口矿总库存 9128. 87 万吨，环比降库 8 万吨。与铁

水产量相对应，247 钢厂进口矿日耗 286.03 万吨/天，环比增 7.82 万吨/天；对照库消比来看，

247 钢厂进口矿库消比 31.91 天，环比小幅下降。3 月份铁矿石价格相对维持高位强势，钢厂

多处于盈亏边缘线，因此钢厂观望情绪浓厚，铁矿石库存维持低位。4 月来看，随着下游钢

材需求复苏，钢材价格上涨空间或继续大于铁矿石，钢厂利润有着一定的修复可能性，但考

虑到铁矿石整体在黑色板块估值相对较高，钢厂打破低库存模式的希望不大，继续维持钢厂

低铁矿石库存模式。 

 

图表 23 国内钢厂进口矿:烧结粉矿:配比 

 

图表 24 国内钢厂进口铁矿石可用天数 

 

数据来源：iFinD，我的钢铁网，铜冠金源期货 
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5、国内矿山生产情况 

3 月份国内矿山产能利用率呈上升趋势，环比增 3.89%。主要是安检影响因素陆续消减，

各地矿山生产逐步恢复生产，尤其是华北区域本月恢复明显，华东大矿检修结束，华南个别

矿山原矿品味继续增加，精粉产量跟随上涨。总体来看，3 月份精粉产量增加，整体矿山产

能利用率呈也上升趋势。 

3 月份精粉库存呈去库状态。截止 3 月 31 日，样本矿山企业铁精粉库存量 241.26 万吨，

月环比降 10.12 万吨。上旬来看，钢厂补库需求支撑，其中北方区域因性价比有回升，叠加

该地区精粉资源偏紧，钢厂有主动补库意愿，需求向好，去库明显，月中及下旬来看，库存

减量主要集中在华东、西北和西南区域，因周期内进口矿价格下跌幅度较大，国产铁精粉性

价比减弱，叠加钢厂复产、增产增多，精粉需求同步放慢但维持高位。综上而言，矿山整体

呈降库状态。 

图表 25 国内矿山铁矿石产量 

 

图表 26 河北矿山铁矿石产量 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

6、海运费情况 

截止到 3 月 27 日，波罗的海干散货运价指数走弱下跌，因所有船型需求走弱。波罗的

海干散货运价指数下跌 33 点或 2.2%，至 1456 点。海岬型船运价指数下跌 87 点或 4.6%，至

1795 点。海岬型船日均获利减少 723 美元，至 14888 美元。巴拿马型船运价指数下跌 7 点或

0.5%，至 1565 点，为 3 月 3 日以来最低水平。巴拿马型船日均获利减少 64 美元，至 14085

美元。超灵便型散货船运价指数下跌 6 点，至 1326 点。。 

3 月末巴西图巴郎-青岛运费为 20.1 美元/吨，较 3 月初上涨 2.01 美元/吨，西澳洲-青岛

运费 8.43 美元/吨，较 3 月初上涨 1.00 美元/吨。 
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图表 27 铁矿石国际运价:西澳-青岛(海岬型) 

 

图表 28 铁矿石国际运价:图巴朗-青岛(海岬型) 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

 

三、行情展望 

综上，钢材旺季到来，钢厂增产较为谨慎，在库存消耗后，钢厂进口矿库存、库消钢材

比再次回到历史低位，随着钢厂利润小幅回落但依旧微有盈利，钢厂主动减产动力不足，随

着铁水产量维持高位，钢厂在刚性需求下，后期依然存在确定的补库空间。未来一个月，铁

矿石期价震荡偏强运行为主，参考区间 800-950 元/吨。 

 

风险点：房地产施工复苏情况，环保限产超预期 
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