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摘要 

近期行情回顾 

自 2022 年 6 月 6 日以来，铁矿石盘面触及年内高点 948 元/

吨后开启下跌走势，截至 2022 年 7 月 14 日，铁矿 2209 合约收于

695.5 元/吨，累计跌幅超 26%。复盘本轮下跌走势，成材需求恢

复受到高温、降雨、疫情反复等因素的扰动，成材价格承压，倒

逼原料端价格下行，同时钢厂利润不断恶化，陆续开始主动减产，

铁矿自身需求在此期间见顶回落，并且此前澳巴季末发运冲量也

在此期间逐步转化为到港，钢联数据显示上周 45 港铁矿石到港量

创下新高，港口进口矿库存止降转增，叠加海外市场 6月美国 CPI

同比增速录得 9.1%，市场对后市加息预期变得更为激进。因此在

多重利空之下，近期铁矿、成材主力合约共振下行。 

 

总结 

此轮盘面大幅下跌的主要逻辑是原料端负反馈、铁矿自身基

本面转弱、以及海内外市场对后市需求的悲观预期。未来关注的

重点仍在于需求端，成材需求阶段性改善的时间节点（上行风险），

以及钢厂减产能否持续、粗钢压减政策的执行力度。当前盘面经

过大跌后基差已处于同期偏高水平，建议投资者谨慎追空。 
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一、近期行情回顾 

自 2022 年 6 月 6 日以来，铁矿石盘面触及年内高点 948 元/吨后开启下跌走势，

截至 2022 年 7 月 14 日，铁矿 2209 合约收于 695.5 元/吨，累计跌幅超 26%。复盘本轮

下跌走势，成材需求恢复受到高温、降雨、疫情反复等因素的扰动，成材价格承压，

倒逼原料端价格下行，同时钢厂利润不断恶化，陆续开始主动减产，铁矿自身需求在

此期间见顶回落，并且此前澳巴季末发运冲量也在此期间逐步转化为到港，钢联数据

显示上周 45 港铁矿石到港量创下新高，港口进口矿库存止降转增，叠加海外市场方面

6 月美国 CPI 同比增速录得 9.1%，市场对后市加息预期变得更为激进。因此在多重利

空之下，近期铁矿、成材主力合约共振下行。 

 

图 1： 铁矿石价格走势                     图 2： 铁矿 09 合约自 4月以来走势       单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

二、铁矿自身基本面转弱 

钢联数据显示，7 月 8日 45 港铁矿石到港量为 2829.1 万吨，周环比大幅增加 603.5

万吨，高出去年同期 553.1 万吨，为近 3 年以来的最大值，既有澳巴传统季末发运冲

量的原因，也有近期部分船舶的船期缩短导致此前的高发运集中到港的因素。7月 8日

19 港澳巴铁矿石发运量为 2374.3 万吨，周环比降低 286.8 万吨，外矿发运季节性回落，

但仍处于同期偏强水平，并且三季度为巴西发运旺季，预计后市外矿供给端将逐步宽

松。警惕在矿价下行背景下，非主流矿山的发运减量以及四大矿山下调发运目标的可

能。 
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图 3： 19 港口澳巴铁矿石发货总量        单位：万吨  图 4： 26 港口铁矿石到港量               单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

图 5： 247 家钢厂铁水日均产量            单位：万吨  图 6： 45 港铁矿石疏港量                 单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

图 7： 铁矿石港口日均成交量 MA5          单位：万吨  图 8： 247 家钢厂盈利率                     单位：% 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

需求方面，在 6 月中旬之前，随着疫情的逐步好转，市场预期改善，铁水日均产

量不断上升，最高值超过 240 万吨，但此后由于多地持续的高温、降雨、以及疫情反

复，终端需求恢复力度不及预期，成材价格承压，导致钢厂利润状况不断恶化，高炉
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检修逐步增加，铁矿需求见顶回落，样本钢厂铁水日均产量连续 4 周下降，累计降幅

超过 17 万吨。短期来看，高温、疫情扰动仍将持续，成材需求明显改善仍需时间，因

此终端需求的偏软将持续制约后市铁矿需求。 

 

图 9： 45 港铁矿石总库存                单位：万吨  图 10： 247 家钢厂进口矿总库存            单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：点钢网、海通期货投资咨询部 

 

库存方面，钢厂自发减产导致疏港量高位回落，但近期到港量处于同期绝对高位，

因此港口进口矿库存止降转增。由于近期市场对终端需求的悲观预期不断强化，同时

钢厂因亏损开始主动减产，导致钢厂对铁矿的采购意愿减弱，甚至出售部分自有的铁

矿资源，因此钢厂进口矿库存持续下降，先已处于近 3年的最低水平。 

 

三、其他因素 

当前螺纹钢、热卷的周度表观需求均处于同期最低水平，近期螺纹钢库存虽有一

定降幅，但多归功于产量下降、而非需求恢复。近期房贷断供潮蔓延，进一步打击终

端需求恢复的信心，成材需求疲软预期致使成材价格承压、钢厂利润亏损，负反馈效

应、钢厂减产逻辑都将压制铁矿盘面走势。 

6 月美国 CPI 同比增速录得 9.1%，创近 40 年新高，导致市场对后市的加息预期变

得更为激进，对以美金结算为主的铁矿为中、长期利空因素，同时海外需求预期进一

步转弱，新交所铁矿掉期合约亦走出熊市。 
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图 11： 螺纹钢周度表观需求                单位：万吨  图 12： 热轧卷板周度表观需求              单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：点钢网、海通期货投资咨询部 

 

四、总结 

此轮盘面大幅下跌的主要逻辑是原料端负反馈、铁矿自身基本面转弱、以及海内

外市场对后市需求的悲观预期。未来关注的重点仍在于需求端，成材需求阶段性改善

的时间节点（上行风险），以及钢厂减产能否持续、粗钢压减政策的执行力度。当前

盘面经过大跌后基差已处于同期偏高水平，建议投资者谨慎追空。 
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