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需求提升&监管趋严，矿价或将宽幅波动 

 

摘要 

3 月份，铁矿石期现货价格宽幅整理。月初宏观数据向好，叠加钢材

需求增加推动炉料走高；月中欧美风险事件增多，避险情绪升温打压矿

价；月底则因港口库存持续下滑，叠加避险情绪缓和支撑矿价止跌反弹。 

4 月份铁矿石价格或延续宽幅波动，首先，国内铁矿石港口库存持续

下滑，供应压力有所缓解；其次，终端利好政策仍将对钢材及炉料构成

支撑，限制回调空间；最后，国内宏观面向好，但欧美仍处加息周期，

或再度引发风险事件，同时继续关注国内监管部门对矿铁石指导意见。 

操作上建议，I2309 合约可考虑于 800-760 区间建立多单，止损参考 740 元/

吨；为防止风险建仓后可考虑买入虚值看跌期权做为对冲。 
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第一部分、铁矿石市场行情回顾 

一、3 月份铁矿石期货行情回顾 

3 月份，铁矿石期货价格宽幅波动。上旬，由于宏观政策向好和经济数据回暖背景下，

市场情绪再受提振，钢材需求增加预期，支撑高炉开率及产能利用率持续提升，进而增加

炉料需求，同时铁矿石到港量及港口库存延续回落支撑矿价重心逐步上移，主力合约于 3

月 14日触及 936 元/吨高位。只是随着矿价走高再度挤压钢厂利润，同时引起监管部门关

注，另外美国银行业暴雷及瑞信危机，引发市场避险情绪升温拖累大宗商品价格，I2305

合约于 3 月 24 日触及月内低位 844 元/吨。3 月最后一周矿价则止跌反弹，由于避险情绪

缓和，叠加铁矿石到港量下滑及港口库存继续去化对矿价构成支撑。截止 3月 30 日，I2305

合约报收 905.5 元/吨，较上月底涨 17 元/吨，月涨幅为 1.91%。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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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 

3 月份，全国范围内样本 266 座矿山产能利用率小幅提升。数据显示，截止 3月 24日，

国内矿山产能利用率为 57.94%，2 月底为 57.39%，环比上调 0.55%。其中铁精粉年产能 100

万吨及以上大型矿山产能利用率为 63.72%；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 33.92%；铁精粉年产能 30万吨以下小型矿山产能利用率为 13.67%。

从矿山规模来看，3 月份大中型矿山产能利用率上调较为明显，由于华北区域部分矿山恢

复火工品供应，矿山生产逐步恢复正常；华东及西北区域个别矿山复产，整体矿山开工有

提高，精粉产量有所增加。进入 4月，国内矿山开工率有望进一步回升，由于矿价反弹，

叠加钢材需求增加预期较强。 

 

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，2023 年 1-2 月中国进口铁矿石 19419.6 万吨，同比增长

7.3%；进口均价 106.3 美元/吨，较去年同期下降 14.3 美元/吨，降幅 11.86%。从发运数
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据分析，2023 年 1月 1日至 3月 27 日，澳巴铁矿石发运总量为 27418.4 万吨，去年同期

为 26219.4 万吨，同比增加 1199 万吨，增幅达 4.6%。整体上，从 2月中旬开始澳巴铁矿

石发运量明显提升，中国做为最大进口国，3月月份国内铁矿石进口量将继续维持在较高

水平。

 

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3月 24日，全国45个主要港口铁矿石库存为13604.66

万吨，较上月底减少 618.6 万吨，同比减少 1913.27 万吨。由于，前期澳巴铁矿石发运量

下滑，导致 3月份铁矿石到港量收缩，而华北因钢厂提货节奏加快，疏港回升明显，同时

东北和华南两地疏港亦有增量，而华东和沿江两地疏港均呈下降趋势。 

当前，铁矿石港口库存仍处在较高水平，只是随着钢厂高炉开工率及产能利用率持续

提升，铁矿石库存量已连续数周下滑，我们认为 4月份港口库存有望维持下降趋势。 
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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 24 日，样本钢厂进口铁矿石库存总量为

9151.51 万吨，月环比增加 13.79 万吨，较去年同期相比减少 1893.28 万吨；样本钢厂的

进口矿日耗量为 291.99 万吨，月环比增加 5.91 万吨，年同比增加 8.16 万吨。整体上，全

国钢厂进口矿库存处于低位徘徊，减量主要来自沿江和华南地区钢厂，由于钢厂盈利水平

不高，采购较为谨慎，维持按需采购策略。 
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图表来源：我的钢铁、WIND、瑞达期货研究院 

二、铁矿石需求端 

1、钢材产量分析 

据国家统计局数据显示，2023 年 1-2 月中国粗钢日均产量 285.93 万吨；钢材日均产

量349.54万吨。1-2月中国粗钢产量16870万吨，同比增长5.6%；1-2月中国钢材产量20623

万吨，同比增长 3.6%。由于受到宏观经济企稳回升强预期的带动以及原料成本相对高位的

强支撑，钢材价格重心逐步上移，并刺激钢厂开工意愿。 

2023 年在碳达峰、碳中和大背景下，对粗钢供给的影响将持续存在。当前钢材市场进

入消费旺季，终端需求预期向好。我们认为，4 月份，钢厂高炉开工率和粗钢产量或维持

在相对高位。 

 
图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

第三部分、小结与展望 

3 月份，铁矿石期现货价格宽幅整理，月初宏观数据向好，叠加钢材需求增加推动炉

料走高；月中欧美风险事件增多，避险情绪升温打压矿价；月底则因港口库存持续下滑，

叠加避险情绪缓和支撑矿价止跌反弹。 
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4 月份铁矿石价格或延续宽幅波动，首先，国内铁矿石港口库存持续下滑，供应压力

有所缓解；其次，终端利好政策仍将对钢材及炉料构成支撑，限制回调空间；最后，国内

宏观面向好，但欧美仍处加息周期，或再度引发风险事件，同时继续关注国内监管部门对

矿铁石指导意见。 

 

第四部分、操作策略 

一、投资策略 

港口库存持续下滑，同时国内宏观面向好或支撑钢材和铁矿石偏强运行。操作上建议，

I2309 合约可考虑于 800-760 区间建立多单，止损参考 740 元/吨；为防止风险建仓后可考

虑买入虚值看跌期权做为对冲。 

 

二、套利策略 

跨期套利：3月 30 日 I2305 与 I2309 合约价差为 80元/吨。终端需求有望进一步释放，

或支撑 5-9 合约维持近强远弱格局，只是当前 5-9 价差已拉高至 80 附近上行空间或受限，

而随着远月合约移仓，基差修正或缩小 5-9 价差。因此操作上建议，铁矿石 5-9 合约价差

于 75-90 区间考虑空近买远，而价差处在 20-30 区间则考虑多近空远，止损各 20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 959 元/干吨，期货 I2305 合约

价格为 905.5 元/吨，基差为 54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 I2305 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 I2305 合约虚值看跌期权做卖出套保。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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