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核心逻辑：钢厂利润持续改善，矿价震荡反弹

（1）供给：外矿方面，4月15日-4月21日，全球铁矿石发运总量3010.3万吨，环比增加618.1万吨；澳洲发
运量1829.7万吨，环比增加383万吨；巴西发运量626.2万吨，环比增加153.5万吨；非澳巴矿发运量554.4
万吨，环比增加81.6万吨。中国45港到港总量2388.8万吨，环比减少139.6万吨。内矿方面，截止4月19日，
全国186家矿山铁精粉日均产量51.83万吨，环比增加0.22万吨，产能利用率66.38%，环比增加0.29%；矿山
精粉库存130.56万吨，环比减少6.78万吨。
（2）需求：截止4月17日，日均铁水产量226.22万吨，环比+1.47万吨，处于近几年同期的最低水平，后期
铁水复苏空间较大，而钢厂盈利率连续第五期改善，使得钢厂复产积极性有所提升。
（3）库存：到港量小幅回落，处于历年同期中高水平，本期疏港量小幅回落，港口库存延续累库。随着钢
厂复产增加，日耗的逐步回升，叠加节前补库，对矿石存刚需补库支撑。
（4）基差：05和09合约基差低位运行。
（5）利润：钢厂利润震荡回升，进口矿价回升至110-120美元/吨。
（6）总结：本期全球发运止跌回升，澳洲矿回升明显，整体供应有所恢复，符合正常发运节奏。由于目前
钢厂进口矿库存偏低，因此在钢厂复产的推动下，对矿石存较强刚需补库。后期来看，仍要关注终端市场
的表现。
策略建议：区间操作，I09合约上方压力位900，下方支撑位840。
风险因素：钢厂复产超预期、海外供应收缩（上行风险）终端去化较慢、钢厂复产不及预期（下行风险）
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行情回顾：钢厂补库支撑，现货价格震荡反弹

青岛港62%PB粉（元/吨） 唐山66%铁精粉价格（元/吨）

62%澳洲粉矿远期现货价格（美元/干吨）

数据来源：wind,mysteel
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行情回顾：高中品价差小幅回升，中低品价差小幅回落

数据来源：mysteel

卡粉-PB粉（元/吨） PB粉-超特粉（元/吨）

PB粉-麦克粉（元/吨） 超特粉-印粉（元/吨）
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相对估值：价差有所走扩，螺矿比小幅回落

数据来源：wind,mysteel

PB粉折盘面-09合约基差

铁矿石9-1价差

螺矿比

铁矿石5-9价差
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供应：全球发运止跌回升，澳巴矿发运均有所回升

数据来源：mysteel

全球发货量（万吨） 澳洲-中国（万吨）

巴西发货量（万吨） 非澳巴发货量（万吨）
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供应：四大矿发运止跌回升

数据来源：mysteel

FMG-中国（万吨） BHP-中国（万吨）

RT-中国（万吨） VALE发货（万吨）
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供应：原料需求旺盛，海运指数回暖

数据来源：mysteel

BDI指数 图巴朗港-青岛（美元/吨）

丹皮尔港-青岛（美元/吨） 萨尔达尼亚港-青岛（美元/吨）
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供应：到港量小幅回落，维持中高位水平

45港到港量（万吨）

数据来源：mysteel
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供应：国产矿库存小幅回落，产量继续增加

数据来源：mysteel

363座矿山产能利用率 363座矿山日均铁精粉产量（万吨）

363座矿山铁精粉库存（万吨）
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需求：钢厂高炉利润震荡回升

数据来源：mysteel

螺纹钢利润-高炉（元/吨） 螺纹钢利润-电炉（元/吨）

热轧卷板利润（元/吨） 冷轧卷板利润（元/吨）
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需求：钢厂盈利率连续回升，铁水产量小幅增加

数据来源：mysteel

日均铁水产量（万吨） 高炉开工率（%）

产能利用率（%） 钢厂盈利率（%）
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库存：疏港有所回落，港口库存延续累库

数据来源：mysteel

45港进口矿库存（万吨） 45港日均疏港量（万吨）
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库存：巴西矿、非主流矿和贸易矿高位，澳矿维持低位

数据来源：mysteel

45港澳矿库存（万吨） 45港巴西矿库存（万吨）

45港澳巴矿库存（万吨） 45港贸易矿库存（万吨）



服务介绍
02.

库存：块矿小幅回升，铁精粉小幅反弹延续新高

数据来源：mysteel

45港粗粉库存（万吨） 45港块矿库存（万吨）

45港球团库存（万吨） 45港铁精粉库存（万吨）
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钢厂库存：钢厂消耗小幅增加，进口矿有所累库

数据来源：mysteel

钢厂进口矿库存（万吨） 进口矿库存消费比
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