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958 号 23楼(200120) 

◼ 观点策略 

铁矿震荡微偏弱运行，运行区间[730，840]。 

◼ 逻辑驱动 

1、预计后续发运继续回升，供应端整体偏强。 

2、钢厂铁水产量变化不大，需求端整体偏弱。 

3、港口库存压力有所缓解，预计将小幅去库。 

◼ 后期关注点 

1、下游需求情况。 

2、宏观政策的力度和刺激效果，及数据表现情况； 

 

◼ 风险提示 

1、下游需求不及预期； 

2、政策刺激不及预期。 
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一、核心观点 

当前铁矿石整体供强需弱。供给端，飓风影响结束，铁矿石发运大幅回升，到港量小幅下

降，预计后续铁矿石发运有所回升，到港量将有所下降，供应端整体偏强。需求端，日均铁水产

量小幅回升，钢厂利润尚可，需求提升，需求端整体偏弱。库存端，库存量较高，预计疏港量将

小幅回升，港口库存将延续去库。宏观方面，关注两会政策表现去库。预计铁矿石价格震荡微偏

弱运行。 

二、基本面与逻辑驱动 

2.1 现货与基差 

铁矿：日照港 61.5%PB 澳粉车板价 800 元/湿吨（折盘面 857 元/吨），日照港 BRBF62.5%

（折盘面）834元/吨（-4）。唐山普方坯 3080/吨（-10）。本周铁矿石价格整体震荡下行，二

级市场上卖家报盘积极性尚可，报盘价格基本持稳，买家方面多关注中品折扣货物如麦克粉以

及高硅巴粗等资源。下面我们来看一下具体的数据。 

图 1：铁矿成交持仓量 图 2：铁矿 5-9 

  
图 3：螺矿比 01 图 4：螺矿比 05 

  
图 5：螺矿比 09 图 6：高低品价差 
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图 7：铁矿 PB粉基差 图 8：铁矿 BRBF基差 

  

图 9：铁矿金布巴粉基差 图 10：铁矿纽曼粉基差 

  

图 11：铁矿罗伊山粉基差 图 12：铁矿麦克粉基差 

  

数据来源：Wind、中财期货投资咨询总部  
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2.2 基本面解析 

供给端：发运方面，截至 2月 24日，澳洲巴西铁矿发运总量 2575.4万吨，环比增加 1333.6

万吨。澳洲发运量 1856.1 万吨，环比增加 1067.9 万吨，其中澳洲发往中国的量 1582.1 万吨，

环比增加 913.1 万吨。巴西发运量 719.3 万吨，环比增加 265.6 万吨。本期全球铁矿石发运总

量 3066.9万吨，环比增加 1378.7万吨。 

港口飓风影响陆续结束，供应端发运量大幅回升，本周铁矿石发运量环比上升了 1378.7万

吨至 3066.9 万吨，仍处于较高位置。本周到港量小幅下降，环比下降了 108.7 万吨至 2029.9

万吨，低于去年同期。澳洲飓风影响结束，港口超预期补发，供应端恢复高位，供应压力上升。

受季节性影响，预计下期铁矿石发运将继续回升，按照船期推算，预计下期铁矿石到港量继续

下降。铁矿石供给整体偏强，且远端强于近端。 

图 13：矿山开工率 图 14：铁矿石北方 26港到港量 

  
图 15：澳洲发货总量（万吨） 图 16：巴西发货总量（万吨） 

  

数据来源：Wind、中财期货投资咨询总部 

需求端：截止 2月 28日，调研 247家钢厂高炉开工率 78.29%，环比上周增加 0.61个百分

点，同比去年增加 3.10 个百分点 ；高炉炼铁产能利用率 85.58%，环比上周增加 0.17 个百分

点 ，同比去年增加 2.24 个百分点；钢厂盈利率 50.22%，环比上周增加 0.44 个百分点，同比去

年增加 22.95个百分点；日均铁水产量 227.94万吨，环比上周增加 0.43 万吨，同比去年增加

5.08 万吨。 
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钢厂高炉开工率小幅回升，日均铁水产量小幅上升 0.43 万吨至 227.94 万吨，整体高于去

年同期；钢厂盈利率尚可，钢厂按需小幅去库，环比下降 3.51万吨至 9167.19 万吨。钢厂利润

尚可，铁水产量进入平台期，后续在建材需求好转的影响下，预计下周铁水产量将小幅增加，需

求端整体微偏弱。 

图 17：全国 247家钢厂高炉开工率 图 18：全国 247家钢厂日均铁水产量 

  

图 19：螺纹热卷及时利润 图 20：45港口铁矿石日均疏港量 

 
 

数据来源：Wind、中财期货投资咨询总部  

库存端：截止 2 月 28 日，统计全国 47 个港口进口铁矿库存总量 15756.40 万吨，环比

下降 174.14 万吨；日均疏港量 314.53 万吨，增 2.02 万吨。分量方面，澳矿库存 6676.41

万吨，降 56.12 万吨；巴西矿库存 6274.90 万吨，降 94.82 万吨；贸易矿库存 10323.17 万

吨，增 60.95 万吨；粗粉库存 12236.56 万吨，降 213.19 万吨；块矿库存 1956.49 万吨，

降 9.84 万吨；精粉库存 1113.76 万吨，增 49.59 万吨；球团库存 449.59 万吨，降 0.70 万

吨。在港船舶数量 57 条，降 10 条。全国 45 个港口进口铁矿库存总量 15221.40 万吨，环

比下降 118.14 万吨；日均疏港量 298.83 万吨，增 1.17 万吨；在港船舶数量 57 条，降 7

条。  

本周到港量小幅下降，港口库存继续下降，港口库存仍处于较高位置，但随着发运端

的天气影响的陆续结束，预计港口库存将继续去库。本周钢厂小幅去库，受需求提升影

响，预计疏港量将小幅回升；预计港口库存或将继续去库。 
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图 21：45港港口铁矿库存（万吨） 图 22：45港铁矿石贸易矿库存（万吨） 

 
 

图 23：247家钢厂进口矿烧结粉矿总日耗 图 24：247家钢厂进口烧结粉矿总库存 

  

图 26：247家钢厂进口矿烧结粉矿可用天数 图 27：进口铁矿平均可用天数：国内大中型钢厂 

  

数据来源：Wind、中财期货投资咨询总部 
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2.3 成本及利润  

图 25：华东高炉、电炉成本 图 26：废钢价格与铁水成本 

  
图 28：华东长流程粗钢利润 图 29：内外矿价差 

  

图 30：细分品种性价比  

 

数据来源：Wind、中财期货投资咨询总部 

Fe Si Al S P

62 5 2.5 0.03 0.1
PB粉 61.5% 3.7% 2.4% 0.1% 0.0% 9.0% 7.5 3.85 3 -7 0 7.35 15 800 857
纽曼粉 62.7% 5.5% 2.7% 0.1% 0.1% 8.0% 25.5 -10 -6 -3 0 6.5 0 794 857

麦克粉 60.8% 4.5% 2.3% 0.0% 0.1% 8.0% -3 0 4 -1 0 0 0 778 846
金布巴粉 60.5% 4.9% 3.5% 0.0% 0.1% 8.1% -7.5 -4 -30 0 -20 -61.5 0 757 885

FMG混合粉 58.3% 5.5% 2.5% 0.0% 0.1% 8.0% -66 -10 0 -1 0 -77 0 714 853
超特粉 56.7% 6.0% 2.7% 0.0% 0.1% 9.0% -114 -15.2 -6 0 0 -135.2 0 660 860

IOCJ(卡粉) 65.0% 1.8% 2.1% 0.0% 0.0% 8.5% 75 13.75 8 0 0 96.75 15 912 885

BRBF 62.5% 5.2% 1.8% 0.0% 0.1% 7.5% 22.5 -7 14 0 0 29.5 15 813 834
罗伊山粉 61.2% 4.5% 2.0% 0.1% 0.1% 9.4% 3 0 10 -2 0 11 0 770 839

河钢精粉 66.4% 5.7% 0.4% 0.0% 0.0% 9.0% 110.75 -11.6 42 0 0 141.55 0 923 873
鞍钢精粉 65.0% 5.8% 0.8% 0.1% 0.0% 10.0% 75 -12.5 34 -5 0 91.5 0 866 871
卡拉拉精粉 65.0% 7.0% 1.0% 0.1% 0.1% 9.5% 75 -27.5 30 -7 0 70.5 0 886 909

品牌升贴水 现货 折盘面S P
扣减合

计
Fe SiO2 Al2O3标准品 水分
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电话：028-62132733 
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上海陆家嘴环路营业部 

中国(上海)自由贸易试验区陆家嘴环路 958 号 23 楼 2301 室 
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上海襄阳南路营业部 
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电话：021-68866659 

南昌营业部 
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河北省唐山市路南区万达广场购物中心 2 单元 B1804 号 
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天津市和平区马场道 114 号中财金融广角二楼 

电话：022-58228156 
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山东省日照市东港区济南路 257 号兴业财富广场 B 座 10 楼 

电话：0633-2297817 

重庆营业部 

重庆市江北区聚贤街 25 号 3 幢名义层 15 层 1501 室  

电话：023-67634197 

赤峰营业部 

内蒙古自治区赤峰市红山区万达广场甲 B20 楼 2010 

电话：0476-5951139  

沈阳营业部 

辽宁省沈阳市和平区三好街 100-4 号华强广场 A 座 905 室 

电话：024-31872007 

厦门营业部 

福建省厦门市思明区湖滨东路 95 号华润大厦 B 座 707 单元 

电话：0592-5630235 

武汉营业部 

湖北省武汉市硚口区沿河大道 236-237 号 A 栋 10 层 

电话：027-85666911 

常州营业部 

江苏省常州市钟楼区延陵西路 99 号 2706 室  

电话：0519-85515185 

西安营业部 

陕西省西安市碑林区和平路 22 号中财金融大厦 304、307 

电话：029-87938499 

南通营业部 

江苏省南通市崇川区中南世纪城 34 栋 2202、2203 室 

电话：0513-81183598 

杭州营业部 

浙江省杭州市上城区解放路 187 号 17 楼 1700、1701、1702 室 

电话：0571-85367560 

宁波营业部 

浙江省宁波市慈溪市新城大道北路 1698 号承兴大厦 7-2-1  

电话：0574-63032202 

扬州营业部 

江苏省扬州市广陵区文昌东路 2 号环球金融城 2 幢 2408 室 

电话 0514-87866997 

宁波分公司 

浙江省宁波市鄞州区银晨商务中心 1 幢 1 号 13-3 

电话：0574-87377130 
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