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供应提升终端向好，铁矿石或宽幅整理 

摘要 

 

10 月份，铁矿石期现货价格先抑后扬。月初钢市表现低迷，钢厂陷

入亏损，向上挤压炉料，同时粗钢平控预期增强，铁矿石现货需求支撑

减弱打压市场信心。但实际钢厂高炉开工率及产能利用率降幅缓慢，铁

矿石港口库存持续回落，叠加中央财政宣布将在 2023年四季度增发 2023

年国债 10000 亿元，进一步支撑矿价反弹。 

11 月份铁矿石价格或宽幅整理。由于粗钢平控进入关键期，钢材产

量减少将降低铁矿石现货需求，铁矿石港口库存或低位反弹对矿价构成

压力；只是下行空间也相对有限，因国内宏观面向好，叠加期货贴水现

货较深。 

中线策略：I2401 合约可考虑于 900-930 区间建立空单，止损参考

950元/吨。下方则考虑 850-830区间建立多单，止损参考 820。。 

套利策略：10 月 30日 I2401与 I2405 合约价差为 44.5元/吨。粗钢

平控将减少铁矿石需求，而远期钢市终端或逐步回暖，近远月价差或缩

小。操作上建议，铁矿石 1-5合约价差于 55附近考虑空近多远，目标 25，

止损 70。

铁矿石市场月报 
2023年 10 月 30日 
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第一部分、铁矿石市场行情回顾 

一、10 月份铁矿石期货行情回顾 

10月份，铁矿石期价先抑后扬。由于节后终端需求表现弱于预期，钢价下行，钢厂亏

损范围逐步扩大叠加部分地区环保限产加严，钢厂检修力度开始增加，向上挤压炉料，铁

矿石受其影响整体表现偏弱，10月 10日铁矿石期价下探至 812.5元/吨。进入中下旬，澳

巴铁矿石发运量和到港量下滑，降低铁矿石近远期现货供应预期，提振市场信心，同时铁

矿石港口库存重心下移，库存绝对值创年内新低并且处于近三年同期最低位，另外宏观面

利好进一步支撑矿价走高。截止 10 月 30 日，I2401 合约报收 900 元/吨，较上月底涨 43

元/吨，月涨幅近 5%。 
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第二部分、铁矿石市场产业链分析 

一、铁矿石供应端 

1、矿山开工情况 

10月份，全国范围内样本 266座矿山产能利用率继续上调。数据显示，截止 10月 20

日，国内矿山产能利用率为 67.55%，9 月底为 66%，环比上调 1.55%。其中铁精粉年产能

100 万吨及以上大型矿山产能利用率为 75.19%；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 34.61%；铁精粉年产能 30 万吨以下小型矿山产能利用率为

15.42%。从矿山规模来看，10月大中小型矿山开工率变化不是太大，分区域分析其中华东

和西南区域相对明显，主因为区域内前期矿山检修影响消除，恢复正常生产，精粉产量有

所增加。 

后市，随着铁矿石现货价格陷入区间整理，同时钢厂减产预期提升，或抑制因内矿山

提产意愿。 

50

55

60

65

70

75

32

37

42

47

52

57

2
0
17
/1
2
/1

2
0
18
/2
/9

2
0
18
/4
/2
7

2
0
18
/7
/6

2
0
18
/9
/1
4

2
0
18
/1
1
/2
3

2
0
19
/2
/1

2
0
19
/4
/1
2

2
0
19
-0
6
-2
0

2
0
19
-0
8
-3
0

2
0
19
-1
1
-0
8

2
0
20
-0
1
-1
7

2
0
20
-0
4
-0
3

2
0
20
-0
6
-1
2

2
0
20
-0
8
-2
1

2
0
20
-1
0
-3
0

2
0
21
-0
1
-0
8

2
0
21
-0
3
-2
6

2
0
21
-0
6
-0
4

2
0
21
-0
8
-1
3

2
0
21
-1
0
-2
2

2
0
21
-1
2
-3
1

2
0
22
-0
3
-1
1

2
0
22
-0
5
-2
0

2
0
22
-0
7
-2
9

2
0
22
-1
0
-0
7

2
0
22
-1
2
-1
6

2
0
23
-0
2
-2
4

2
0
23
-0
5
-0
5

2
0
23
-0
7
-1
4

2
0
23
-0
9
-2
2

全国186座矿山生产情况

产量（万吨/天） 产能利用率%(右)

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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2、进口情况 

据海关总署公布数据显示，2023年 9月中国进口铁矿砂及其精矿 10118.4 万吨，较上

月减少 523.1万吨，环比下降 4.9%；1-9月累计进口铁矿砂及其精矿 87665.1 万吨，同比

增长 6.7%。铁矿石进口量有所下滑，但仍维持在 1亿吨上方，铁水产量降幅弱于预期，钢

厂需求量较高，而贸易商仍维持高进口量。 

我们从 10月份澳洲和巴西铁矿石发运量分析，中国做为全球最大铁矿石进口国，10

月份国内铁矿石进口量仍将维持在较高水平。   
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

3、国内港口库存及厂内库存 

据 Mysteel统计数据显示，截止 10月 30日，全国 45个主要港口铁矿石库存为 11137.16

万吨，较上月底减少 250.62 万吨，同比则减少 1807.06万吨,铁矿石港口库存绝对值仍处

于低位。由于铁矿石到港量下降，而铁水产量下降缓慢，铁矿石疏港量维持在较高水平。 

年底，澳巴铁矿石发运量及到港量或维持在较高水平，同时钢厂高炉在后市若集中减

限产将减少铁矿石现货需求，或推高港口库存。 
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钢厂库存方面：据 Mysteel 统计，截止 10月 30 日，样本钢厂进口铁矿石库存总量为

9042.56 万吨，月环比减少 802.26万吨，较去年同期则减少 370.89万吨；样本钢厂的进

口矿日耗量为 295.6万吨，月环比减少 6.84万吨，年同比增加 2.75万吨。节前钢厂明显

囤货，节后以消耗库存为主，铁矿石厂内库存逐步下滑，同时对于后市不太乐观，对铁矿

石囤货意愿不高，以按需采购为主，钢厂库存量或维持低位。 
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二、铁矿石需求端 

1、粗钢产量 

据国家统计局数据显示，2023年 9月中国粗钢产量 8210.8万吨，同比下降 5.6%；1-9

月中国粗钢产 79507.3万吨，同比增长 1.7%。从分省数据来看，有 3个省份 1-9月粗钢产

量同比增幅超过 10%。其中广西增 10.39%、天津增 10.75%和上海增 10.91%。 

随着减产力度增强，粗钢产量连续三个月下滑，但前 9个月产量仍高于去年同期 1899

万吨。2022年全年粗钢产量 10.1亿吨，前 9个月是 7.95亿吨，因此完成平控目标 10-12

月产量要低于 2.2亿吨，三个月均值低于 7333万吨。在剩余的月份里钢厂整体的减产压力

不小。 
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图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

2、钢厂高炉开工率 

据 Mysteel统计数据显示，截止 10月 30日，247家钢厂高炉开工率 82.49%，环比下

调 1.64个百分点，同比去年增加 1.01个百分点；高炉炼铁产能利用率 90.73%，环比下调

2.35个百分点，同比增加 3.09个百分点。整体上，10 月份钢厂高炉开工率及产能利用率，

月环比有所下滑，但降幅不是太明显，对于铁矿石现货需求支撑较高。我们认为，进入 11

月钢厂高炉检修力度将明显高于 10月，因此开工率及产能利用率将从高位进一步回落。 
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图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

 

第三部分、小结与展望 

10月份，铁矿石期现货价格先抑后扬。月初钢市表现低迷，钢厂陷入亏损，向上挤压

炉料，同时粗钢平控预期增强，铁矿石现货需求支撑减弱打压市场信心。但实际钢厂高炉

开工率及产能利用率降幅缓慢，铁矿石港口库存持续回落，叠加中央财政宣布将在 2023

年四季度增发 2023年国债 10000 亿元，进一步支撑矿价反弹。 

11月份铁矿石价格或宽幅整理。由于粗钢平控进入关键期，钢材产量减少将降低铁矿

石现货需求，铁矿石港口库存或低位反弹对矿价构成压力；只是下行空间也相对有限，因

国内宏观面向好，叠加期货贴水现货较深。 

 

第四部分、操作策略 

一、投资策略 

粗钢平控进入关键期，钢材产量减少将降低铁矿石现货需求，铁矿石港口库存或低位

反弹对矿价构成压力；只是下行空间也相对有限，因国内宏观面向好，叠加期货贴水现货
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较深。操作上建议，I2401合约可考虑于 900-930区间建立空单，止损参考 950元/吨。下

方则考虑 850-830区间建立多单，止损参考 820。 

二、套利策略 

跨期套利：10 月 30 日 I2401 与 I2405 合约价差为 44.5 元/吨。粗钢平控将减少铁矿

石需求，而远期钢市终端或逐步回暖，近远月价差或缩小。操作上建议，铁矿石 1-5合约

价差于 55附近考虑空近多远，目标 25，止损 70。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

期现套利：10月 30日青岛港 61%澳洲麦克粉矿现货价为 995元/干吨，期货 I2401合

约价格为 900元/吨，基差为 95元/吨。由于当前期价明显低于现货价格，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 I2401合约，买入套保；而生产商或贸易商有大

量库存则可考虑买入 I2401 合约虚值看跌期权做卖出套保。 
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铁矿石1月合约基差图

1月基差 期货收盘价(1月交割连续):铁矿石 现货价格

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

三、期权策略 

由于钢厂利润微薄，将向上挤压炉料价格，同时粗钢平控进入关键期，钢厂若提高减

产力度，将减少铁矿石现货需求。我们建议，期权策略短期可考虑买入浅虚值看跌期权。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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