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摘要 

 

行情回顾：2 月，铁矿主力合约整体呈震荡上行走势。2 月的铁水产

量、高炉开工数据延续上行趋势，疏港量、贸易商每日港口成交量也

在月中大幅增加，铁矿石需求进一步增加，同时 30 大中城市商品房

成交面积在节后不断上升，螺纹表需快随恢复、总库存止增转降，多

重利好下 2月中上旬铁矿盘面持续走强、触及阶段性高点 922 元/吨，

但高矿价也引发政策监管，大商所调整铁矿交易限额，抑制市场投机

情绪，并且 2月下旬河北多地开启烧结限产，叠加 2月下旬成材现货

价格回落，短期的市场情绪有所减弱，致使铁矿 05 合约冲高后有所

回落。 

 

展望：从基本面来看，预计唐山部分地区的烧结限产不会持续较长时

间，同时今年螺纹库存拐点的出现时点早于预期，叠加近期长流程利

润有所修复，因此预计 3 月铁水产量将进一步上行，铁矿需求仍存在

增量预期，并且当前钢厂库存处在绝对低位，预计 3月的疏港量将维

持在同期高位，港口进口矿库存的累库趋势难以延续，偏强的基本面

将为 3月的矿价提供有力支撑。但矿价的持续上行易引发政策调控，

同时 3月又是检验成材需求恢复力度的重要窗口期，黑色系商品的核

心逻辑将在现实与预期的相互验证的过程中反复切换，因此需要重点

关注“金三”的成材需求恢复成色。判断 3月铁矿盘面易涨难跌。 
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一、2 月行情回顾 

 

2 月，铁矿主力合约整体呈震荡上行走势，铁矿 2305 合约开盘价为 867 元/吨，收盘价为 888.5

元/吨，最高价为 922 元/吨，最低价为 828.5 元/吨，月度涨幅为 2.48%。铁水产量、高炉开工数据

延续上行趋势，疏港量、贸易商每日港口成交量也在月中大幅增加，铁矿石需求偏强，同时 30 大中

城市商品房成交面积节后不断上升，螺纹表需快随恢复、总库存止增转降，多重利好下 2月中上旬

铁矿盘面持续走强、触及阶段高点 922 元/吨，随后大商所调整铁矿交易限额，抑制市场投机情绪，

并且 2月下旬河北多地开启烧结限产，叠加 2月下旬成材现货价格回落、市场情绪有所减弱，导致

05 合约冲高后有所回落。 

 

 

表 1：铁矿石活跃合约当月报价                                                                      单位：元/吨，%，手 

 

数据来源：大商所、海通期货投资咨询部 

 

 

图 1： 铁矿石主力合约基差  图 2： 铁矿 2305 合约 2 月走势 

 

 

 

数据来源：富宝、Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：文华财经、海通期货投资咨询部 
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二、铁矿石供应 

2.1 2 月外矿发运同比增加、国产铁精粉产量仍处低位 

统计局数据显示，2022 年我国铁矿石进口总量为 11.07 亿吨，同比小幅降低 1.5%，其中从澳洲

进口的铁矿石总量为 7.29 亿吨，同比增加 5.20%，从巴西进口的铁矿石总量为 2.27 亿吨，同比降

低 4.18%，除澳巴外进口铁矿石总量为 1.51 亿吨，同比大幅降低 1.51 亿吨。非主流资源进口大幅

下滑主要源于俄乌冲突、印度上调铁矿出口关税、矿价大幅下行导致非主流矿山利润不足。 

 

图 3： 中国铁矿石单月进口数量              单位：万吨  图 4： 中国铁矿石进口量累计同比               单位：% 

 

 

 

数据来源：国家统计局、海通期货投资咨询部  数据来源：国家统计局、海通期货投资咨询部 

 

钢联数据显示，2 月的 19 港澳巴铁矿石总发运量的周均值为 2250.5 万吨，环比 1月小幅降低

6.5 万吨，同比去年 2 月均值大幅增加 110.9 万吨，其中澳洲铁矿石发运量的周均值为 1692.3 万

吨，月环比降低 90.6 万吨，同比去年 2月均值增加 58.5 万吨，澳洲铁矿发至中国占比为 86.5%，

月环比小幅增加 1.89%，巴西铁矿石发运量的周均值为 558.2 万吨，月环比增加 84.1 万吨，同比去

年 2 月均值增加 52.5 万吨。受 2月中旬的飓风影响，2月澳洲发运量、发至中国货量月环比均有小

幅回落，2月降雨对巴西发运的影响减弱，2月巴西发运量月环比有所增加，2月的澳巴发运同比均

有一定增幅。 

从钢联统计的全球铁矿石发运量来看，2月的周均值为 2702.5 万吨，环比 1月小幅增加 26.6

万吨，同比去年 2月均值增加 73.5 万吨，其中 2月的非主流发运量为 1038.5 万吨，环比上月增加

96.4 万吨，同比基本持平。 
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图 5： 19 港澳巴铁矿石发货总量             单位：万吨  图 6： 19 港澳洲铁矿石发货总量          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： 19 港澳洲铁矿石发至中国货量         单位：万吨  图 8： 19 港巴西铁矿石发货总量          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 9： 14 港澳巴铁矿石发货总量             单位：万吨  图 10： 14 港澳洲铁矿石发货总量          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 
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图 11： 14 港澳洲铁矿石发至中国货量      单位：万吨  图 12： 14 港巴西铁矿石发货总量          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 

 

2 月 45 港铁矿石到港量周均值为 2281.9 万吨，月环比大幅降低 159.7 万吨，较去年 2月周均

值同比大幅增加 213.2 万吨，环比明显回落主要源于澳巴年末发运冲量后的季节性回落，但同比增

量明显。 

 

图 13： 中国 26 港铁矿石到港量            单位：万吨  图 14： 中国 45 港铁矿石到港量            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 

 

2 月的非主流发运量为 1038.5 万吨，环比上月增加 96.4 万吨，同比基本持平。普氏指数由 1

月末的 128.95 美元/吨震荡回落至 2 月 28 日的 124.1 美元/吨，累计跌幅为 3.76%。近期普氏指数

虽有回落、仍处阶段性高位，叠加印度取消铁矿出口关税，后市非主流供应端存在增量预期，需持

续关注。 
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图 15： 普氏指数与非主流发运    单位：万吨，美元/吨  图 16： 南非铁矿石出口量                 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 

 

2.2 2 月年国产精粉产量同比小幅下降 

钢联数据显示，1 月 332 家矿山企业铁精粉产量为 2023.3 万吨，环比基本持平、同比降低

4.34%，截至 2月 24 日，363 座矿山铁精粉日均产量为 45.53 万吨，周环比增幅明显，同期仍处低

位。总体来看，1-2 月国产铁精粉产量维持在同期低位水平，主要受春节假期、炸药限制等因素的

制约。关注后市国产铁精粉产量的恢复情况。 

 

图 17： 363 座矿山铁精粉产量             单位：万吨  图 18： 中国铁精粉月度产量               单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：国家统计局、海通期货投资咨询部 

 

三、铁矿石需求 

国家统计局数据显示，2022 年全国生铁产量合计 8.64 亿吨，同比仅减少 474 万吨，2022 年全

国粗钢产量为 10.13 亿吨，同比减少 1978.5 万吨，粗钢累计同比降幅略大于生铁，这与去年受疫情

影响废钢供给大幅减少有关。 
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图 19： 中国粗钢单月产量                 单位：万吨  图 20： 中国生铁单月产量                 单位：万吨 

 

 

 

数据来源：国家统计局、海通期货投资咨询部  数据来源：国家统计局、海通期货投资咨询部 

 

2 月样本钢厂铁水日均产量的周均值为 230.15 万吨，环比上月增加 6.82 万吨、同比大幅增加

20.84 万吨，样本钢厂高炉产能利用率周环比持续增加至 86.97%。自 11 月初政策转向以来，铁水产

量于 11 月见底后稳步增加，并且随着成材需求的逐步恢复，在 2月铁水产量加速上行。 

 

图 21： 247 家钢厂铁水日均产量           单位：万吨  图 22： 247 家钢厂高炉产能利用率            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 

 

2 月的疏港量周均值为 300.7 万吨，月环比小幅降低 3万吨，同比大幅增加 39.6 万吨。节后铁

水产量加速上行，厂库依旧维持同期绝对低位，钢厂补库通过疏港以及港口贸易完成，因此节后疏

港量以及贸易商港口现货每日成交量上升明显。 

进入 3月，近期长流程利润虽仍为负值，但其仍处于上升趋势中，并且螺纹库存已于上周止增

转降、成材表需环比增幅明显，预计后市铁水仍有上行空间，但低利润下钢厂多以按需补库，因此

判断后市铁矿的需求增量受限。  

6000

7000

8000

9000

10000

11000

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017年 2018年 2019年

2020年 2021年 2022年

5000

6000

7000

8000

9000

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017年 2018年 2019年

2020年 2021年 2022年

190

210

230

250

270

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2018年 2019年 2020年

2021年 2022年 2023年

70

75

80

85

90

95

100

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2018年 2019年 2020年

2021年 2022年 2023年



 

 

2023-03-02 

投资咨询部 行业研究 

  |   8 请务必阅读正文后的法律声明 2023 年 03 月 

 

图 23： 贸易商港口现货日均成交量 MA5     单位：万吨  图 24： 45 港铁矿石港口日均疏港量         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 

 

四、铁矿石库存 

2 月疏港量因春节影响前低后高，到港量则由于船期、2月上旬澳洲飓风扰动等因素影响而前高

后低，但因为月中港口压港量大幅缓解，因此 2月进口矿港口库存呈累库趋势。钢联数据显示，截

至 2 月 24 日，45 港口库存为 1.42 亿吨，较 1月末累库 497.43 万吨。3月外矿发运仍处淡季，叠加

铁水产量不断上行导致的钢厂刚需补库，因此预计港口进口矿库存的累库难以持续。2月港口库存

中，可贸易资源上升至 8300.97 万吨，可贸易资源占总库存比重为 58.36%、同期仍处高位，澳洲进

口矿库存上升至 6608.03 万吨、占库存总量的 46.46%，同期偏低水平，巴西进口矿库存小幅上升至

4995.9 万吨、占库存总量的 35.12%，同期仍处高位。压港方面，2月末 45 港压港合计天数为 21

天，同期低位。分品种来看，2月末港口粗粉总库存上升至 1.026 亿吨，块矿库存上升至 2154.51

万吨、同期高位，球团矿库存为 653.98 万吨、同期高位，铁精粉库存为 1154.3 万吨、同期高位，

三者均有不同程度的累库。 

 

图 25： 铁矿石 45 港库存合计            单位：万吨  图 26： 45 港铁矿石压港合计                单位：天 

 

 

 

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 
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图 27： 铁矿石 45 港可贸易资源库存占比       单位：%  图 28： 铁矿石 45 港粉矿合计库存         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 29： 铁矿石 45 港块矿合计库存         单位：万吨  图 30： 铁矿石 45 港球团合计库存         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 

 

节后钢厂进口矿库存维持低位运行，截至 2月 24 日，钢厂进口矿库存为 9137.72 万吨，同期低

位，环比 1月末去库 90.57 万吨、同比去年存在 1980.86 万吨的降幅。2月末进口矿库消比为 31.94

天，环比 1月小幅降低 1.23 天，同比去年大幅降低 11.14 天。 

 

图 31： 247 家钢厂进口矿总库存           单位：万吨  图 32： 247 家钢厂进口矿库消比            单位：天 

 

 

 

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 
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五、铁矿石价格 

2 月铁矿石主力合约震荡上行，除卡粉外的其余品种现货均有不同程度的上涨，青岛港超特粉

较上月末上升 28 元/吨至 780 元/吨、涨幅仍是最大，PB 粉上升 11 元/吨至 893 元/吨，PB 块小幅上

涨 2 元/吨至 1000 元/吨，卡粉下跌 15 元/吨至 978 元/吨。2月末，以金布巴粉折盘面的 05 合约基

差约为 71.7 元/吨，较 1 月末基本持平,仍为同期偏低水平。 

 

图 33： 09 合约基差(PB 折盘面)           单位：元/吨  图 34： 05 合约基差(PB 折盘面)           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 

 

与 1 月末相比，截至 2 月 28 日，PB 块-PB 粉价差从 116 元/吨下降至 107 元/吨，PB 粉-超特粉

价差从 130 元/吨下降至 113 元/吨，卡粉-PB 粉价差从 111 元/吨下降至 85 元/吨，综合成本价差从

9.5 元/吨上升至 14 元/吨。随着成材的现货价格上升，长流程利润有所修复、但仍为负值，因此钢

厂仍是偏好低品粉矿，导致中低品粉价差和高中品粉价格进一步走低，但当前港口低品粉库存处于

同期低位，并且现货价格涨幅最大，而中、高品粉库存相对较高，并且 2月盘面的最优交割品以卡

粉、麦克粉为主，因此后市不同品位的粉矿价差走势值得关注。 

 

图 35： PB 块-PB 粉                    单位：元/湿吨  图 36： PB 粉-超特粉                  单位：元/湿吨 

 

 

 

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 
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图 37： 卡粉-PB 粉                    单位：元/湿吨  图 38： PB 粉-(超特+卡粉)/2            单位：元/湿吨 

 

 

 

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 

 

2 月波罗的海干散货运指数止跌转涨，BDI 指数由 1月末的 681 大幅上升至 2月 28 日的 990，

其中 2月 28 日的巴西图巴朗至青岛运价为 17.144 美元/吨，较 1月末上涨 2.35%，西澳至青岛运价

为 7.073 美元/吨，较 1月末上涨 11.2%。 

 

图 39： 巴西图巴朗-青岛(BCI-C3)       单位：美元/吨  图 40： 西澳-青岛(BCI-C5)             单位：美元/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 

 

图 41： 波罗的海干散货运指数  图 42： 连铁收盘价与 BDI 对比 

 

 

 

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 
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六、后市展望 

从基本面来看，预计唐山部分地区的烧结限产不会持续较长时间，同时今年螺纹库存拐点的出现

时点早于预期，叠加近期长流程利润有所修复，因此预计 3月铁水产量将进一步上行，铁矿需求仍存

在增量预期，并且当前钢厂库存处在绝对低位，预计 3月的疏港量将维持在同期高位，港口进口矿库

存的累库趋势难以延续，偏强的基本面将为 3月的矿价提供有力支撑。但矿价的持续上行易引发政策

调控，同时 3月又是检验成材需求恢复力度的重要窗口期，黑色系商品的核心逻辑将在现实与预期的

相互验证的过程中反复切换，因此需要重点关注“金三”的成材需求恢复成色。判断 3月铁矿盘面易

涨难跌。 
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