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钢厂高炉开工提升，矿价或将震荡偏强 

 

摘要 

3月份，铁矿石期现货价格震荡上行，由于国际油价大涨带动大宗商

品价格走高，另外钢厂复产增多提升铁矿石现货需求，铁矿石港口库存

连续四周下滑，下旬因疫情一定程度上影响终端需求，但市场预计疫情

得到有效控制后，钢厂或将加大铁矿石集中采购，市场情绪相对乐观。 

4月份铁矿石价格或延续震荡偏强格局，首先，宏观政策层面向好，

基建积极、货币政策及地产政策将持续利好，最终传导至钢铁市场；其

次，当前铁矿石港口库存虽处在较高水平，但随着钢厂高炉开工率及产

能利用率逐步回升，铁矿石库存量有望进一步下滑；最后，我们需要注

意的是铁矿石价格大幅走高，是否再度引起监管部门加强监管。 

操作上建议，I2209合约可考虑于 850-800区间附近建立多单，止损

参考 770元/吨。为防止建仓后期价进一步下滑，可考虑买入 I2209合约

行权价为 700 看跌期权做对冲。 

期现套利：3 月 30 日青岛港 61%澳洲麦克粉矿现货价为 1022 元/干

吨，期货 I2209 合约价格为 895 元/吨，基差为 127 元/吨，由于当前期

价低于现货价格，因此若企业需买入大量铁石现货可考虑通过期货市场

分批做多 I2209 合约套保；或选择买入 I2209合约看涨期权。 
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一、3 月份铁矿石市场行情回顾 

3 月份，铁矿石期货价格震荡上行。上旬因进口铁矿石到港量回落及国际油价飙升，

叠加两会及冬奥会结束后，钢厂高炉复产增加预期，支撑铁矿石期现货价格大幅反弹。中

旬则因国际油价高位回落，同时钢厂吨钢毛利被压缩，以及环保限产管控影响，钢厂生产

受限，市场交投活跃度转差，I2205合约由每吨 874元回落至 742元，跌幅超 15%。进入下

旬，受国内宏观面利好及港口库存连续回落，叠加疫情后钢厂高炉复产预期，支撑矿价再

度走高。截止 3月 30日，I2209合约报收 895元/吨，较上月涨 223元/吨，涨幅为 32%。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

二、铁矿石市场产业链分析 

1、矿山开工情况 

3月份，全国范围内样本 266座矿山产能利用率小幅上调，截止 3月 25日国内矿山产

能利用率为 60.66%，2月底为 59.22%，其中铁精粉年产能 100万吨及以上大型矿山产能利

用率为 66.91%；铁精粉年产能 30-100万吨（含 30万吨）的中型矿山产能利用率为 33.56%；

铁精粉年产能 30万吨以下小型矿山产能利用率为 19.2%。从矿山规模来看，3月份中小型

矿山产能利用率增幅较大，由于两会及北京冬奥会结束，华北、华中区域部分矿山复工复
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产增多；而华东区域部分矿山受疫情扰动开工受限，矿山产能利用率呈下降趋势。4 月份

矿山开工率有望进一步提升，由于疫情将得到有效控制，而随着矿价走高及终端需求增加

将提升矿山开工意愿。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、进口情况 

    据海关总署公布的数据显示，2022年 1-2月中国累计进口铁矿砂及其精矿 18108.3万

吨，同比基本持平，进口平均价格为 104.65美元/吨，较去年同期降低 55.3美元/吨。随

着 12月份国内钢厂高炉复产增多，铁矿石现货需求增加，叠加春节前钢厂囤货，铁矿石进

口量有所回升。 

进入二季度，国内铁矿石进口量将维持高位，因澳巴铁矿发运量保持较高水平，同时

国内钢厂需求逐步回升将增加铁矿石现货采购。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

3、国内港口及厂内库存 

据 Mysteel统计数据显示，截止 3月 25日全国 45个主要港口铁矿石库存为 15517.93

万吨，较上月底减少 368.64 万吨，同比增加 2451.83 万吨。3月下旬，受疫情防控影响，

运输受阻导致日均疏港量降至 265 万吨附近。整体上，3 月份，钢厂高炉复产增多，铁矿

石现货需求增加，港口库存连续四周出现下滑，只是下旬受疫情影响，港口卸货、港口疏

港、钢厂原料入厂均受阻。 

4 月份，国内疫情将得到有效控制，钢厂采购或集中释放，铁矿石港口库存有望重新

回落。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

钢厂库存方面：据 Mysteel 统计，截止 3月 25 日，样本钢厂进口铁矿石库存总量为

11044.79万吨，月环比减少 73.79万吨，较去年同期相比减少 302.41万吨；样本钢厂的

进口矿日耗量为 283.83万吨，月环比增加 25.75万吨，年同比减少 8.16万吨。整体上，3

月份，全国钢厂进口矿库存有所下降，处于春节后的均值水平，由于华北、东北地区疫情

影响运输受限，钢厂现货采购减量明显，导致进口矿库存减量明显。 

进入 4月份，随着钢厂高炉开工率及产能利用率回升，企业将增加铁矿石现货采购，

这也将为矿价构成支撑。 
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图表来源：我的钢铁、WIND、瑞达期货研究院 

4、终端需求分析 

据国家统计局数据显示，2022年 1-2月中国粗钢产量 15796万吨，去年同期为 17499

万吨，同比减少 1703万吨，降幅达 10.0%。从分省数据来看，有 4个省份 1-2月粗钢产量

同比降幅超过 20%。其中河北降 29.20%、上海降 23.77%，天津降 28.85%和新疆降 29.42%。

由于 1-2月份恰逢采暖季、春节假期及北京冬奥会前环保管控阶段，华北地区钢厂高炉开

工率受限。 

进入二季度，终端需求回升，钢厂高炉开工率也将逐步提升，只是去年上半年粗钢产

量增幅较大，因此，今年 3、4月份粗钢产量环比将回升，但同比仍将为负。 

 
图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

三、小结与展望 

3 月份，铁矿石期现货价格震荡上行，由于国际油价大涨带动大宗商品价格走高，另

外钢厂复产增多提升铁矿石现货需求，铁矿石港口库存连续四周下滑，下旬因疫情一定程

度上影响终端需求，但市场预计疫情得到有效控制后，钢厂或将加大铁矿石集中采购，市

场情绪相对乐观。4 月份铁矿石价格或延续震荡偏强格局，首先，宏观政策层面向好，基

建积极、货币政策及地产政策将持续利好，最终传导至钢铁市场；其次，当前铁矿石港口
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库存虽处在较高水平，但随着钢厂高炉开工率及产能利用率逐步回升，铁矿石库存量有望

进一步下滑；最后，我们需要注意的是铁矿石价格大幅走高，是否再度引起监管部门加强

监管。 

 

四、操作策略 

1、投资策略 

4 月份铁矿石价格或延续震荡偏强格局，首先，宏观政策层面向好，基建积极、货币

政策及地产政策将持续利好，最终传导至钢铁市场；其次，随着钢厂高炉开工率及产能利

用率逐步回升，铁矿石库存量有望进一步下滑。操作上建议，I2209合约可考虑于 850-800

区间附近建立多单，止损参考 770元/吨。为防止建仓后期价进一步下滑，可考虑买入 I2209

合约行权价为 700看跌期权。 

2、套利策略 

跨期套利：3 月 30日 I2209 与 I2301合约价差为 28元/吨。当前铁矿石港口库存仍处

在相对高位，但需求端也将逐步回升，因此在供需两旺环境下，铁矿石近远月价差或陷入

区间整理。操作上建议，9-1 合约价差于 45 附近考虑空近多远，而当价差处在 10 附近，

考虑多近空远，止损 15元/吨。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

期现套利：3月 30日青岛港 61%澳洲麦克粉矿现货价为 1022元/干吨，期货 I2209合

约价格为 895元/吨，基差为 127元/吨，由于当前期价低于现货价格，因此若企业需买入

大量铁石现货可考虑通过期货市场分批做多 I2209合约套保；或选择买入 I2209合约看涨

期权。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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