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国元期货研究咨询部 2023 年 05 月 08 日

铁水产量走低 5 月矿价承压运行

【策略观点 】

供应端，4月中旬澳洲迎来极端天气，黑德兰港宣布清港，短期对

澳洲发运形成压制作用，月末到港量预计边际回落。澳矿目前均已恢

复正常发运，巴西发运稳中有升。

需求端，钢厂减产从预期走向现实。截至 4月 25 日，国内超 30

家钢厂发布检修计划。根据我的钢铁网调研，5月预计有 21 座高炉计

划停检修，涉及产能约 7.8 万吨/天；有 9座高炉计划复产，涉及产能

约 3.2 万吨/天。若按照目前统计到的停复产计划生产，预计 5月日均

铁水产量 240.8 万吨/天，较上月下降 4.82 万吨/天。南方进入讯期，

终端需求偏弱。

操作上建议，5月铁矿价格承压运行，2309 主力合约关注区间

600-700 元/吨，长线建议逢高做空，具体关注钢材成交情况。
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一、4 月矿价下跌 高低品价差维持低位

4 月铁矿价格下跌为主，2310 主力合约跌幅为 11.63%，跌幅高于螺纹价格，低于焦煤焦炭价格。

现货方面，青岛港 61.5%PB 粉价格下跌 9.75%。铁矿基差走高，未来或以现货价格的下跌实现基差

的收敛。钢厂低盈利下，铁矿高低品价差平稳。
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数据来源：钢联数据、文华财经、国元期货
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二、发运恢复正常 5月稳中有增

发运方面，澳矿 19 港口 4月周均发运 1659.52 万吨，环比下降 9.5%；巴西矿 19 港口 4月周均

发运 610.9 万吨，同比下降 4.4%；主流矿山方面，FMG 周均发运量 324.03 万吨，环比下降 14.24%；

BHP 周均发运量 513.23 万吨，同比增加 0.6%；力拓周均发运量 550.48 万吨，同比下降 14.48%；巴

西淡水河谷周均发运 429.45 万吨，同比下降 5.65%。澳矿发运的大幅下降，主要由于澳洲飓风的极

端天气，黑德兰港宣布清港，短期对发运形成压制作用。受到飓风影响的港口从 4月下旬开始逐步

恢复发运，目前均已恢复正常发运。

宽松格局下，铁矿中线偏空不改。根据年报发运目标，FMG 目前发运进度为 83.82%，较去年同

期增加 1.99 个百分点；必和必拓目前发运进度为 83.55%，较去年同期下降 0.62 个百分点；力拓目

前发运进度为 31.87%，较去年同期上升 2.32 个百分点。巴西雨季结束，二季度发运量将会回升。

以淡水河谷发运量来看，目前发运进度为 22.22%，较去年同期下降 0.75 个百分点。整体来看，必

和必拓及淡水河谷发运略靠后，四大矿山年度目标发运量上升，铁矿供应呈宽松格局。（FMG 和必

和必拓年度发运量期间为 2022.07.01 至 2023.06.30）
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数据来源：钢联数据、国元期货

三、国产矿产量回升至去年同期

一季度，国产矿山产量由于春节及两会因素，开工率及产量均处于低位。4月，矿山企业基本

正常开工，国产矿山产量供应回升至去年同期。126 家矿山企业日均产量在 38.41 万吨/天，基本与

去年同期持平。
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数据来源：钢联数据、国元期货

四、需求走弱承压 铁水缓慢下行

4 月 247 家样本钢厂日均铁水产量环比增加 7.56 万吨/天至 245.88 万吨/天，增幅 3.17%。近期，

多家钢厂发布检修计划。其中，山西省 9家钢企将于 26 日起陆续执行高炉减停产计划，涉及高炉

10 座，部分减停产的高炉计划停产 10-15 天，其余高炉复产时间尚未说明。西北联钢拟减产比例不

低于 30%，涉及高炉 15 座以上（包含前期已停产高炉）， 减产时间暂定至五月底，复产时间待定。

根据我的钢铁网调研，5月预计有 21 座高炉计划停检修，涉及产能约 7.8 万吨/天；有 9座高炉计

划复产，涉及产能约 3.2 万吨/天。若按照目前统计到的停复产计划生产，预计 5月日均铁水产量

240.8 万吨/天。原材料让利产业链，钢厂利润稳中有降。随着原材料价格下跌，247 家钢厂盈利率

自月初下跌 16.45 个百分点至 42.42%。
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数据来源：钢联数据、国元期货

五、电弧炉持续亏损 废钢需求见顶回落

废钢供应略有收紧，钢厂采购意愿较低。截至 4月 26 日，Mysteel174 家样本钢厂废钢库存总

量 460 万吨，较上月底降 14 万吨，月环比降 2.86%。本月废钢社会库存较上月底下降，在价格连续

下降的趋势下，整体回收意较低。截至 4月 28 日，61 家钢铁企业废钢日均到货量 2712 吨，较上月

降低 7.57%。

电弧炉持续亏损，开工情况或继续下降。截止到 4月 26 日，Mysteel 调研全国 87 家独立电弧

炉钢厂，平均开工率 74.53%，月环比下降 2.33 个百分点；产能利用率 56.26%，月环比下降 11.92

个百分点。电弧炉钢厂亏损面积持续放大，截止月底仅 5.26%的钢厂微利，后期预计独立电弧炉厂

开工率、产能利用率会继续下降趋势。
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六、港口库存延续降库 钢厂及非贸易矿库存处于低位

供应受飓风影响，港口库存延续降库。4月 45 港口库存从 13152.54 万吨下降至 12886.99 万吨，

降幅达到 2.02%。其中非贸易矿库存降幅为 1.19%，贸易矿降幅为 2.62%。

钢厂及非贸易矿库存维持近四年低位，4月钢厂铁矿库存基本维持在 9156 万吨，同比下降

15.43%；港口非贸易矿库存维持在 2455 万吨，同比下降 14.41%。
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数据来源：钢联数据、国元期货

七、展望及小结

数据来源：钢联数据、国元期货

从基本面来看，铁矿供需差逐渐缩减。供应稳中有升，需求未有明显好转，价格承压运行。
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