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关税扰动延续，矿价远月偏弱

2024-4-11

“对等关税”冲击下，矿价震荡

偏弱

2024-3-31

铁水增量超预期，铁矿盘面大涨

2024-3-24

市场预期反复，铁矿博弈加剧

2024-3-17

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

黑色金属组
基本面边际好转，铁矿核心在需求

一、行情回顾：

外部扰动延续但边际影响减弱，国内稳市场为主，市场情绪有一定改

善。近期海外发运下滑，预计几周后到港量有所回落，钢厂盈利率回升，

高炉铁水产量维持高位，港口铁矿石去库较好，铁矿基本面边际好转。

二、基本面跟踪：

1、供给端：上期全球铁矿石发运总量 2907.7 万吨，环比减少 14.2

万吨，47 港到港量环比回升 258.8 万吨至 2617 万吨，尽管海外铁矿石发

运量有所回落，但前期发运量较高，预计未来几周到港量环比上升。澳洲、

巴西铁矿发运总量环比增加 41.8 万吨，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，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、需求端：铁水产量继续保持高位，上周 247 家钢厂盈利率环比回

升，多数长流程钢厂即期利润盈利，这是高铁水的核心原因。日均铁水产

量仅小降 0.1 万吨至 240.12 万吨，结束了 7 周连增，但仍保持在高位。

钢厂生产依然保持积极，高炉开工率增加 0.28%至 83.56%。作为内需品种，

螺纹表需环比增加并逐渐接近去年同期水平，“金三银四”小旺季即将过

去，受反倾销和关税影响，热卷需求或逐步承压，铁水在五六月后也会进

入季节性下滑通道，关注钢材利润收缩空间。

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，港口库存继续下降 124.44 万吨至 14056 万

吨，绝对值开始低于去年同期水平。247 家钢厂进口矿库存环比回落 24.21

万吨至 9052.92 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：

近期海外发运下滑，高炉铁水产量维持高位，港口铁矿石去库较好，

铁矿基本面边际好转。受反倾销和关税影响，出口承压需求下滑预期，向

上空间有限。临近 4月底政治局会议，国内政策预期也将再次给市场带来

扰动，核心因素在于钢材需求。5月即将近月交割月，前期入场的铁矿石

05-09 正套操作择机止盈，基于远月有粗钢限产及铁矿投产预期压制，激

进的投资尝试铁矿 09 合约逢高空配。

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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图 1： 普氏指数走势图 单位：美元 图 2： 铁矿基差走势图 单位：元/吨
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图 3： 卡粉和 PB 粉价差走势图 单位：元/吨 图 4： PB 粉和超特粉走势图 单位：元/吨
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图 5： 铁矿全球发运量 单位：万吨 图 6： 澳洲巴西铁矿总发货量 单位：万吨
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图 7： 澳洲铁矿总发货量 单位：万吨 图 8： 巴西铁矿总发货量 单位：万吨
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图 9： VALE 发运量 单位：万吨 图 10： 力拓发运量 单位：万吨
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图 11： BHP 发运量 单位：万吨 图 12： FMG 发运量 单位：万吨
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图 13： 澳大利亚至中国发货量 单位：万吨 图 14： 力拓发运至中国 单位：万吨
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图 15： BHP 发运至中国 单位：万吨 图 16： FMG 发运至中国 单位：万吨
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图 17： 非澳巴发运情况 单位：万吨 图 18： 全球和澳巴发运 单位：万吨
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图 19： 北方六港到港量 单位：万吨 图 20： 47 港铁矿到港总量 单位：万吨
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图 21： 澳大利亚产铁矿离港船舶数量 单位：只 图 22： 巴西产铁矿离港船舶数量 单位：只
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图 23： 45 港船舶到港量 单位：只 图 24： 26 港船舶到港量 单位：只
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图 25： 186 家矿山企业产能利用率 单位：% 图 26： 126 家矿山企业产能利用率 单位：%
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图 27： 186 家矿山铁精粉日均产量 单位：万吨 图 28： 126 家矿山铁精粉日均产量 单位：万吨
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图 29： 长短流程产量走势图 单位：万吨 图 30： 长短流程厂内库存 单位：万吨
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图 31： 铁矿日均疏港量 单位：万吨 图 32： 247 家钢厂日均铁水产量 单位：%
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图 33： 247 家高炉开工率 单位：% 图 34： 247 家高炉产能利用率 单位：%
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图 35： 247 家钢厂盈利率 单位：% 图 36： 长短流程利润 单位：元/吨
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图 37： 247 家钢厂进口矿库消比 单位：% 图 38： 247 家钢厂进口矿日耗 单位：万吨
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图 39： 64 家钢厂进口矿库存及日耗 单位：万吨 图 40： 64 家钢厂国产矿库存及日耗 单位：万吨
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图 41： 64 家钢厂进口矿库消比 单位：% 图 42： 64 家钢厂国产矿库消比 单位：%
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图 43： 块矿入炉配比 单位：% 图 44： 球团入炉配比 单位：%
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图 45： 烧结矿入炉配比 单位：% 图 46： 烧结矿入炉铁品味 单位：%
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图 47： 贸易商港口现货日均成交量 单位：万吨 图 48： 远期现货日均成交量 单位：万吨
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图 49： 45 港港口库存 单位：万吨 图 50： 45 港巴西矿库存 单位：万吨
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图 51： 45 港澳矿库存 单位：万吨 图 52： 45 港贸易矿库存 单位：万吨
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图 53： 45 港进口矿库存及贸易矿量 单位：万吨 图 54： 247 家钢厂进口矿库存 单位：万吨
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图 55： 港口粗粉总库存 单位：万吨 图 56： 港口球团总库存 单位：万吨
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图 57： 港口块矿总库存 单位：万吨 图 58： 港口铁精粉总库存 单位：万吨
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图 59： 186 家矿山企业铁精粉库存 单位：万吨 图 60： 126 家矿山企业铁精粉库存 单位：万吨
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