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月度观点及策略



月度观点

◆ 供应：近期全球铁矿发运量恢复至正常水平。2025年2月17日-2月23日，全球铁矿石发运总量环比增加1378.7万吨至3066.9万吨。其中，澳
洲19港发运1856.1万吨，周环比增1067.9万吨；巴西19港发运719.3万吨，周环比增265.6万吨；非主流地区发运有所回升，周环比增45.1万
吨至491.5万吨。同期国内铁矿到港量小幅回落，2025年2月17日-2月23日，中国45港到港量环比减少128.2吨至2102.7万吨；本轮北方六港
到港总量为1221.8万吨，周环比增133.3万吨。飓风影响已经结束，铁矿供应边际增加，未来到港有回升预期。

◆ 需求：截至2025年2月28日，MYSTEEL调研247家钢厂盈利率50.22%，环比增加0.44%；钢厂高炉开工率78.29%，较前周上升0.61%；日均铁水
产量环比增加0.43万吨至227.94万吨，铁水产量小幅回升。钢厂利润有所恢复，下游钢材需求逐步恢复，钢厂正反馈复产逻辑得到延续，需
求端仍有支撑，需求端的利空点是越南对钢材加征关税，或限制黑色上行的高度。

◆ 库存：截至2025年2月28日，本轮全国45个港口进口铁矿库存为15221.4万吨，周环比降118.14万吨。分国别来看，澳矿库存6625.41万吨，
周环比降44.12万吨；巴西矿库存5869.9万吨，周环比降67.82万吨。同期，钢厂进口铁矿库存9167.19万吨，周环比降3.51万吨。小样本钢
厂进口矿平均库存可用天数为21天，较前周下降1天。  

◆ 观点：产业方面，供应端飓风影响已经结束，发运回归正常水平，后续到港有回升预期，铁矿供应边际增加，对铁矿价格的支撑减弱。需求
端，钢厂利润有所恢复，下游钢材需求逐步恢复，钢厂正反馈复产逻辑得到延续，需求端仍有支撑，需求端的利空点是越南对钢材加征关税，
或限制黑色上行的高度。总体来看，临近重要会议，关注市场政策预期变化，产业上铁矿基本面尚有支撑，进入3月重点关注需求旺季成色。

◆ 策略：铁矿2505合约空单持有，参考压力位850元/吨。



产业链结构



产业链结构



期现市场



铁矿石合约

图：大商所铁矿石05合约（元/吨） 图：大商所铁矿石09合约（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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合约间价差

图：铁矿石5-9价差（元/吨） 图：SGX当月掉期-大商所主力合约（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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品种价差

图：PB粉-超特粉（元/湿吨） 图：卡粉-PB粉（元/湿吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

图：本钢精粉-PB粉（元/湿吨） 图：本钢精粉-卡粉（元/湿吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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基差

图：PB粉05基差（元/吨） 图：卡拉加斯粉05基差（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

图：超特粉05基差（元/吨） 图：金布巴粉05基差（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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库存端



港口库存（分国别）

图：45港澳洲矿库存（万吨） 图：45港巴西矿库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

港口库存分国别来看，截至2025年2月28日，澳矿库存6625.41万吨，周环比降44.12万吨；巴西矿库存
5869.9万吨，周环比降67.82万吨。
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港口库存

图：45港铁矿石库存（万吨） 图：45港贸易矿库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

据MYSTEEL调研统计，截至2025年2月28日，本轮全国45个港口进口铁矿库存为15221.4万吨，周环比降
118.14万吨。
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矿种库存

图：45港铁精粉库存（万吨） 图：45港球团库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

图：45港粗粉库存（万吨） 图：45港块矿库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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港口压港

图：45港压港船只（条） 图：45港压港天数（天）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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钢厂库存

图：247家钢厂进口矿库存（万吨） 图：钢厂铁矿库存可用天数（天）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

钢厂进口铁矿库存9167.19万吨，周环比降3.51万吨。小样本钢厂进口矿平均库存可用天数为21天，较前
周下降1天。
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供应端



澳巴发运

图：澳大利亚19港发运（万吨） 图：巴西19港发运（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

2025年2月17日-2月23日，澳洲19港发运1856.1万吨，周环比增1067.9万吨；巴西19港发运719.3万吨，周
环比增265.6万吨。
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全球发运

图：铁矿全球发运（万吨） 图：铁矿全球发运-澳巴发运（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

2025年2月17日-2月23日，全球铁矿石发运总量环比增加1378.7万吨至3066.9万吨。非主流地区发运有所
回升，周环比增45.1万吨至491.5万吨。
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四大矿山

图：BHP（必和必拓）-中国（万吨） 图：RIO TINTO（力拓）-中国（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

图：FMG（福蒂斯丘）-中国（万吨） 图：VALE（淡水河谷）（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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到港总量

图：铁矿45港到港量（万吨） 图：铁矿北方港口到港量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

据MYSTEEL调研统计，2025年2月17日-2月23日，中国45港到港量环比减少128.2吨至2102.7万吨；本轮北
方六港到港总量为1221.8万吨，周环比增133.3万吨。
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月度国别进口

图：中国铁矿进口数量（万吨） 图：中国自澳大利亚进口铁矿数量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

图：中国自巴西进口铁矿数量（万吨） 图：中国自印度进口铁矿数量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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月度矿种进口

图：烧结用矿粉进口（万吨） 图：铁精粉进口（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

图：未烧结的铁矿砂及其精矿进口（万吨） 图：块矿进口（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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海运费

图：BCI-C5：黑德兰港→青岛港 图：BCI-C3：巴西→青岛港

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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国产矿供应

图：126家矿山企业产能利用率（%） 图：126家国产矿山铁精粉日均产量（万吨/天）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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据MYSTEEL调研统计，截至2025年2月28日，126家矿山企业本轮产能利用率为62.85%，周环比增0.33%；铁
精粉日均产量为39.65万吨/天，周环比增0.21万吨。



需求端



铁水和开工率

图：247家钢厂日均铁水产量（万吨/天） 图：247家钢厂高炉开工率（%）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

截至2025年2月28日，MYSTEEL调研247家钢厂高炉开工率78.29%，较前周上升0.61%，日均铁水产量环比增
加0.43万吨至227.94万吨，铁水产量小幅回升。
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成交情况

图：铁矿远期现货日均成交量（万吨/天） 图：中国主要港口铁矿成交量合计（万吨/天）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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疏港

图：45港日均疏港量（万吨/天） 图：青岛港日均疏港量（万吨/天）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

据MYSTEEL调研统计，截至2025年2月28日，本轮45港日均疏港量298.83万吨，周环比增1.17万吨。
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螺纹钢和热卷

图：螺纹钢产量（万吨） 图：热卷产量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

图：螺纹钢消费量（万吨） 图：热卷消费量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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长流程和短流程

图：螺纹钢（长流程）产量（万吨） 图：螺纹钢（短流程）产量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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钢厂和吨焦利润

图：钢厂盈利率（%） 图：吨焦利润（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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截至2025年2月28日，MYSTEEL调研247家钢厂盈利率50.22%，环比增加0.44%。吨焦平均利润-71元/吨，较
前周下滑14元/吨。
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