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供应环境相对宽松，矿价或陷区间震荡 

 

摘要 

3 月份，铁矿石期现货价格先抑后扬，由于环保趋严钢厂减限产增多，

现货需求减少预期打压矿价；此后澳洲连降大雨支撑矿价止跌，另外钢

材价格持续走高支撑矿价扩大涨幅。 

4 月份铁矿石价格或陷入区间宽幅整理，首先当前国内环保仍旧在严

格执行的阶段，钢厂高炉开工率下降；其次铁矿石港口库存持续回升，

铁矿石供需趋弱矛盾有望进一步凸显；最后钢材价格坚挺对原材料也有

支撑作用，同时 I2109 合约贴水现货较深将限制下行空间。 

操作上建议，I2109 合约可考虑于 850-800 区间做多，止损参考 770

元/吨，若反弹至 1050 元/吨附近承压则考虑分批抛空，止损参考 1100

元/吨。 

期现套利：3 月 31 日青岛港 62%澳洲粉矿现货价为 1226 元/干吨，

期货 I2109 合约价格为 931 元/吨，基差为 295 元/吨，由于当前期价远

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 I2109 合约套保；或选择买入 I2109 合约看涨期权。 
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一、3 月份铁矿石市场行情回顾 

1、期货盘面回顾 

3 月份，铁矿石期货价格整体呈现先抑后扬走势。进入三月份，钢铁市场频繁出现“碳

达峰”、“碳中和”及“唐山限产”等字眼，铁矿石现货需求减弱预期打压矿价。另外，

往年一季度为澳洲飓风多发期、巴西强降雨期对于铁矿石发运量都会造成一定影响，但今

年影响程度不大，I2105 合约于 3月 22 日最低下探至 990.5 元/吨。3月下旬澳大利亚东部

沿海地带连降暴雨，才引发市场对铁矿石正常发运的担忧，叠加钢材价格坚挺支撑矿价止

跌反弹。截止 3月 30日 I2105 合约报收 1098 元/吨，较上月底跌 53元/吨，跌幅为 4.6%；

普氏 62%铁矿石价格指数为 176.65 美元/吨，月环比跌 10.1 美元/吨，跌幅为 6%。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
 

二、铁矿石市场产业链分析 

1、国内矿山开工率 

3 月份，全国范围内样本 126 座矿山产能利用率维持在较高水平，截止 3月 26日国内

矿山产能利用率为 65.85%，2 月底为 66.04%，其中规模在 30 万吨以上大型矿山产能利用

率为 74.17%；规模在 10-30 万吨之间的中型矿山产能利用率为 28.61%；规模在 10万吨以
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下小型矿山产能利用率为 16.52%。从矿山规模来看，3月份大型及小型矿山产能利用率提

升，而中型矿山下滑。当前铁矿石价格仍处在高位，矿山开工意愿较强，因此开工率可能

维持在 65%附近。 

 
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，2021 年 1-2 月份，中国铁矿石进口量达 1.815 亿吨，较

去年同期的 1.766 亿吨增长 2.8%。由于国内需求旺盛，澳洲与巴西对华出口稳步增长，据

船运跟踪数据显示，1至 2月份澳大利亚和巴西运抵中国的铁矿石数量为 1.64 亿吨，同比

提高 11%。 

    虽然中国工信部多次敦促钢铁企业坚决压缩今年的粗钢产量，以实现 2060 年实现碳中

和的目标。但以当前钢厂高利润的环境下，只要条件允许钢厂将开足马力生产。 

    整体上，4月份钢厂高炉开工率将逐步回升，这将增加铁矿石现货需求，铁矿石进口

量也将保持高位。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

3、国内港口及厂内铁矿石库存 

据 Mysteel 统计数据显示，截止 3 月 26 日全国 45 个主要港口铁矿石库存为 13066.1

万吨，较上月底增加 421.37 万吨，同比增加 1371.21 万吨，日均疏港量反弹至 300 万吨上

方。3月份，国内铁矿石港口库存持续回升，连续 4周增加，且同比超出 1000 多万吨，由

于前两年一季度均受到不可抗力影响，铁矿石现货供应萎缩造成国内港口库存下滑，但今

年未受突发事件影响，供应量明显回升，港口库存也处在累积状态。虽然铁矿石现货需求

仍较旺盛，但随着库存增加供需环境相对宽松。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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    钢厂库存方面，3月底进口铁矿石烧结粉矿库存总量 1776.18 万吨，环比上月减少 5.07

吨，与去年同期相比增加 163.41 万吨；烧结粉矿日耗 55.99 万吨，月环比减少 2.66 万吨，

与去年同期相比减少 1.83 万吨。钢厂进口烧结粉库存相对平稳，处于春节后的中等偏低水

平，由于 3月恰逢两会召开及河北环保减限产加严，进口矿烧结粉矿总日耗回落至 55万吨

附近，从历史数据分析，当前钢厂利润提高，钢厂生产积极性较高，烧结粉矿日耗将有所

提升，至于库存量在供应相对宽松的环境下或出现累库状态。 

 

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，2021 年 1-2 月份粗钢产量 17499 万吨，同比增 12.9%；1-2

月份钢材产量 20953 万吨，同比增 23.6%。今年前两个月国内钢材产量增量明显，由于去

年疫情导致 2月份产量受限，不少企业 1-2 月份安排了限产；另外今年春节鼓励就地过年，

钢厂大幅减少了调休和放假时间，产量提高至少 3-7 天的产量。 

3 月份受环保因素影响，钢厂高炉开工率有所下滑，另外《钢铁行业碳达峰及降碳行

动方案》目前已形成修改完善稿，初步确定行业达峰目标和重点任务，后市随着行动方案

推出，粗钢产量或维持高位，但同比增速将放缓。 
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图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

三、小结与展望 

3 月份，铁矿石期现货价格先抑后扬，由于环保趋严钢厂减限产增多，现货需求减少

预期打压矿价；此后澳洲连降大雨支撑矿价止跌，另外钢材价格持续走高支撑矿价扩大涨

幅。4 月份铁矿石价格或陷入区间宽幅整理，首先当前国内环保仍旧在严格执行的阶段，

钢厂高炉开工率下降至偏低水平；其次铁矿石港口库存持续回升，铁矿石供需趋弱矛盾有

望进一步凸显；最后钢材价格坚挺对原材料也有支撑作用，同时 I2109 合约贴水现货较深

将限制下行空间。 

 

四、操作策略 

1、投资策略 

4 月份铁矿石价格或陷入区间宽幅整理，首先当前国内环保仍旧在严格执行的阶段，

钢厂高炉开工率下降至偏低水平；其次铁矿石港口库存持续回升，铁矿石供需趋弱矛盾有

望进一步凸显；最后钢材价格坚挺对原材料也有支撑作用，同时 I2109 合约贴水现货较深

将限制下行空间。操作上建议，I2109 合约可考虑于 850-800 区间做多，止损参考 770 元/

吨，若反弹至 1050 元/吨附近承压则考虑分批抛空，止损参考 1100 元/吨。期权策略则可



 

7 请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

考虑当行权价为 1040，权利金在 15-25 区间做买入看涨期权。 

2、套利策略 

跨期套利：3月 31 日 I2105 与 I2109 合约价差为 148。从供需环境分析，整体将维持

近强远弱格局，但目前 5-9 合约价差已达到较高水平，继续上行空间受限，短线或回落。

操作上建议，当两者价差在 150 至 160 区域，考虑多 I2109 空 I2105，价差为 180 止损，

目标 100-120。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

期现套利：3月 31 日青岛港 62%澳洲粉矿现货价为 1226 元/干吨，期货 I2109 合约价

格为 931 元/吨，基差为 295 元/吨，由于当前期价远低于现货价格，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 I2109 合约套保；或选择买入 I2109 合约看涨期

权。 
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                                              图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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