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“对等关税”冲击下，矿价震荡

偏弱
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铁水增量超预期，铁矿盘面大涨
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市场预期反复，铁矿博弈加剧
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粗钢控产确定，铁矿需求承压

2024-3-10

关税和控产扰动，矿价承压回落

2024-3-3

需求出现改善，但上行驱动驱弱

2024-2-10

黑色金属组
关税扰动延续，矿价远月偏弱

一、行情回顾：

关税预期的反复，近期铁矿石市场行情主要受到宏观因素影响，盘面

波动加剧。按季节性规律及近期天气情况来看，全球铁矿石发运量预计逐

步回升，钢企盈利状况尚可，日均铁水产量继续环比小幅回升，已超去年

同期水平，但有见顶迹象。受反倾销和关税影响，板材需求降幅增大，出

口面临下滑。基于远月有粗钢限产及铁矿投产预期压制，稳健的投资者仍

可关注铁矿石 05-09 正套操作，铁矿 09 合约长期空配。

二、基本面跟踪：

1、供给端：外矿发运高位回落，季末冲量结束后发运有所放缓，按

船期推算国内港口到货量短期企稳，而内矿供应也较平稳。随着天气转暖

和矿山检修的结束，二季度供给端扰动减少，发运量有望逐步回升，走向

正常区间。

2、铁水产量继续增加至 240.22 万吨，高铁水的核心原因在于钢厂有

利润，目前钢厂盈利率占比 53.68%，维持当下利润情况下，铁水或保持在

高位。下游需求未见好转，五大材供需双减，高度低于去年同期，需求减

量主要来自板材，受反倾销和关税影响，热卷需求降幅增大，处于同期低

位，后续存在继续下滑的可能。

3、铁矿基本面边际有所好转，尤其是铁水需求好于前期市场预期。

近期铁矿库存表现有所好转，港口库存继续去化 127.39 万吨至 14341.02

万吨，但绝对值处于近 3 年同期高位。247 家钢厂进口矿库存环比回落

94.59 万吨至 9077.13 万吨，绝对值处于近 3 年同期低位，钢厂随买随用，

补库意愿较低。

三、总结：

关税政策扰动，美方暂停 90 天实施关税，情绪得到很大缓解。按季

节性规律及近期天气情况来看，下期全球铁矿石发运量预计回升，供应宽

松态势。钢企盈利状况尚可，检修高炉陆续复产，日均铁水产量继续环比

小幅回升，已超去年同期水平，但有见顶迹象。需求下滑是事实，特别是

出口需求雪上加霜。基于远月有粗钢限产及铁矿投产预期压制，稳健的投

资者仍可关注铁矿石 05-09 正套操作，铁矿 09 合约长期空配。

四、风险提示：1、下游建材需求大幅好转；2、外矿投产大幅回落等。
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