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第一部分：观点概述



1.1  铁矿石期货月度策略概述

1.市场研判：

（1）趋势：震荡

（2）价差：5-9价差目前在高位，继续扩大的空间并不大，大概率上出现收敛

（3）基差：5月合约基差存在继续回落的可能。可考虑逢高做空基差

（4）波动率：短期波动率将继续下降。

2.逻辑与假设：2月份，铁矿石的供应整体维持在相对高位，港口库存、贸易矿库存以及粉矿的库存继续增

加。需求方面，随着终端利润的改善，近期铁水产量逐周增加，未受节日因素的影响，铁矿石的需求高于

预期。春节之后，废钢价格大幅拉涨，与高炉铁水价差拉大，铁矿石的经济性优势上升。整体来看，多空

力量相对均衡，预计后市将维持震荡走势。随着交割日的临近，05合约的基差有望继续收敛。

3.策略：

（1）趋势：维持观望。追涨的风险很大

（2）价差：可空5-9价差

（3）基差：可逢高做空基差

（4）波动率：暂时观望

4.风险提示：  近期美债收益率大幅上升，引发了股市及大宗商品市场的抛售潮。一旦风险传导至国内，商

品市场恐将出现调整。而且，两会召开在即，政策方面的利好存在预期兑现的风险。



主要指标 概述 驱动

供应
澳洲巴西的发运量环比出现较大幅度的上涨，主要品种进口利润有所回落，北方港口到港量
仍维持在同期的高位

偏空

需求 由于钢厂利润出现明显的改善，铁水产量呈现明显的上升势头，没有受到节日因素的影响 看多

库存
港口库存小幅回升，贸易矿库存也出现回升。分品种看，粉矿库存环比继续上升，块矿、球
团矿库存继续回落

偏空

进口利润 主要的粉矿进口利润已经回落，目前处于盈亏平衡之间的状态 中性

成本（海运
费和汇率）

本月巴西和澳洲到青岛港的海运费有所回落，印度到青岛的运行环比上升，整体海运费回落，
人民币汇率变动不大，但仍处下跌趋势，短线出现了小幅反弹。

偏空

现货
最近一月，铁矿石现货的涨势趋缓，最近几天开始有回落迹象。节后废钢价格出现大幅上升，
废钢与铁水价差扩大。但随着螺纹等现货价格的上涨，电弧炉利润已经转正。不过，目前铁
矿石仍有优势。

中性

基差 基差环比走弱，05和09合约从高位回落，05合约的基差仍比往年同期偏高 偏多

月度行情述
评

整体来看，目前从行情驱动力的角度来说，利空因素和利多因素旗鼓相当，预计未来一段时间，价格维持
震荡的概率比较大

1.2  铁矿石基本面概述



多/空 主要逻辑

多方 钢厂利润情况明显改善，下游需求有望继续增加，而且和废钢相比，铁矿石仍具有较好的经济优势

空方 港口库存、贸易矿的库存、粉矿的库存均在上升，钢厂的库存也在上升。而且上游发货量仍出现同期
高位。

当前市场博
弈的焦点

随着终端库存的快速累积，一旦终端需求恢复速度以及释放不及预期，容易造成钢材价格出现回调，
从而带动铁矿石价格的回落。

总结 相对来说，多空的逻辑较为均衡，未来主要关注钢材价格的走势对上游铁矿石价格的影响

1.3  铁矿石多空逻辑对比



第二部分：市场供需情况



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.1  澳洲、巴西铁矿石发货量月度环比出现较大幅度的增长

Ø 从周度数据看，整体发货量已经回到往年正常区间的低位，并且呈现周度环
比回落的走势

发货量 2021-02-21 2021-02-14 2021-01-24 2020-11-22 2020-02-23 周度涨跌幅 月度涨跌幅 季度涨跌幅 年度涨跌幅

澳洲 1,574.60 1,779.90 1,246.20 1,487.60 1,579.90

巴西 533.80 553.50 516.70 635.60 467.70

澳洲+巴西 2,108.40 2,333.40 1,762.90 2,123.20 2,047.60

澳洲到中国 1,335.00 1,390.70 1,079.30 1,268.50 1,275.20

-11.53% -0.34%

-3.56% -16.02%
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.2  主要矿山发运量月度同比上涨

Ø 近期力拓、必和必拓等主要矿山的发运量仍高于往年同期水平，FMG的发运量
处于同期低位。很显然，南半球的天气情况对发运并没有造成影响。

发货量 2021/2/21 2021/2/14 2021/1/24 2020/11/22 2020/2/23 周度涨跌幅 月度涨跌幅 季度涨跌幅 年度涨跌幅

力拓 699.60 639.30 489.50 431.00 426.60

必和必拓 538.80 632.50 391.40 461.40 507.70

FMG 265.90 386.10 274.60 306.20 306.20

淡水河谷 625.60 625.60 625.60 625.60 379.80

9.43% 42.92% 62.32% 63.99%

37.66% 16.78% 6.13%

0.00% 0.00% 0.00% 64.72%

-14.81%
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  粉矿进口利润小幅回落

Ø 最近一个多月的时间，铁矿石进口利润冲高回落，主要的粉矿品种进口利润
月度环比回落。

Ø 但最近一周，主要品种的进口利润有触底反弹。



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  进口利润从高位回落



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  到港量月度环比持续回落

Ø 一月份到港量创新高之后，2月整体有所回落。但预计到港量仍处近几年的偏
高位置

指标名称 2021-02-21 2021-02-14 2021-01-24 2020-11-22 2020-02-23 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到港量（北方港口） 1080.9 1003.4 1135.2 1189.8 893

预计到港量（北方港口） 1104.7 1130.4 1171.9 1214.8 816

到港船舶数（北方港口） 73 73 73 75 52

预计到港船舶数（北方港口） 71 73 79 79 48

7.72% 17.38%

35.38%
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.5  国内矿山开工率环比回落

Ø 国内矿山开工率环比上月回落了0.13%，国内铁精粉日均产量相应的环比回落
0.20万吨/天。最新的数据显示，至2月初，这两个指标回落的幅度更大。

指标名称 2021-02-05 2021-01-22 2021-01-08 2020-11-13 2020-02-07 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

国内铁精粉日均产量（万吨） 41.38 41.66 41.51 42.63 36.71
-0.67% -0.31% -2.93% 12.72%

国内矿山开工率（铁精粉，%） 65.59 66.03 65.79 67.57 58.18
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.1  港口铁矿石库存和贸易矿库存均上升

Ø 国内港口铁矿石库存月度环比有所上涨，贸易矿库存月度环比上涨3.02%

Ø 日均疏港路月度环比下跌幅度达到10.6%，静态疏港天数环比有所上升

指标 2021/2/19 2021/2/12 2021/1/22 2020/11/20 2020/2/21 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

全国主要港口:铁矿石库存:总计(45港口) 12706.9 12519.4 12438.2 12751.4 12394.23
1.50% 2.16% -0.35% 2.52%

铁矿石库存：贸易矿 6113 5967 5934 6193 5778
2.45% 3.02% -1.29% 5.80%

铁矿石日均疏港量:总计(45港口) 284.85 328.01 318.76 322.33 283.37
-13.16% -10.64% -11.63% 0.52%

静态疏港天数 44.6 38.2 39.0 39.6 43.7 
16.88% 14.32% 12.76% 1.99%
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.3  港口分品种库存统计——粉矿库存继续上升

Ø 最近一段时间，粉矿库存一直呈现上升态势，球团狂、铁精粉、块矿库存一
直呈现快速下降的趋势

指标 2021/2/19 2021/2/12 2021/1/22 2020/11/20 2020/2/21 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

指标 2021/2/5 2021/1/22 2021/1/8 2020/11/13 2020/2/7 近两周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

港口粉矿库存 9296.90 9100.40 8926.20 8265.40 9144.23 
2.16% 4.15% 12.48% 1.67%

港口球团矿库存 570.00 563.00 563.00 809.00 453.00 
1.24% 1.24% -29.54% 25.83%

港口精粉库存 955.00 967.00 948.00 1146.00 780.00 
-1.24% 0.74% -16.67% 22.44%

港口块矿库存 1885.00 1889.00 2001.00 2531.00 2017.00 
-0.21% -5.80% -25.52% -6.54%

国内矿山铁精粉库存 101.64 103.40 101.66 114.73 176.32 
-1.70% -0.02% -11.41% -42.35%
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.4  钢厂库存月度环比上升

Ø 目前钢厂进口铁矿石烧结粉矿总库存月度环比有所上涨，进口烧结粉矿总日
耗变化不大，钢厂进口矿烧结粉矿库存可用天数上涨0.56天。

指标 2021/1/27 2021/1/13 2020/12/30 2020/12/2 2020/1/22 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

钢厂进口矿烧结粉矿总库存 1949.9 1830.79 1698.06 1720.93 2240.79
6.51% 14.83% 13.31% -12.98%

钢厂进口矿烧结粉矿总日耗 56.34 57.41 57.46 59.77 58.31
-1.86% -1.95% -5.74% -3.38%

钢厂进口矿烧结粉矿库存可用天数 34.61 31.89 29.55 28.79 38.43
8.53% 17.12% 20.22% -9.94%
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.1  高频数据显示日均生铁产量环比增加较快

Ø MySteel的调查数据显示，最近一个月时间，247家样本钢厂的生铁产量逐渐
回升，没有受到到节日因素的影响。

指标 2021/2/20 2021/2/10 2021/1/20 2020/11/20 2020/2/20 旬度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

指标 2021/2/19 2021/2/5 2021/1/15 2020/11/13 2020/2/21 周度涨跌（%） 月度涨跌（%） 季度涨跌（%） 年度涨跌（%）

日均产量:生铁:重点企业(旬，万吨) 202.1 191.63 196.09 186.87 172.75
5.46% 3.06% 8.15% 16.99%

日均产量:生铁:重点企业(旬，万吨) 245.34 239.43 243.2 240.67 213.97
2.47% 0.88% 1.94% 14.66%

高炉开工率(163家):全国 66.44 65.61 66.3 67.4 61.88
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.2  长流程钢厂亏损明显改善

Ø 最近一段时间，钢厂利润触底反弹。最新的数据显示，主要品种的利润已经
全面转正。

Ø 终端价格的上涨是造成利润改善的主要原因。随着利润的改善，钢厂对原材
料的需求也会上升。

指标 2021/2/25 2021/2/18 2021/1/25 2020/11/25 2020/2/25 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

螺纹利润

(=螺纹-1.55*铁矿-0.5*焦炭-1100)
126.51 -97.225 -240.865 227.665 273.895

-230.12% -152.52% -44.43% -53.81%

线材利润

(=线材-1.55*铁矿-0.5*焦炭-1100)
656.51 472.775 359.135 827.665 493.895

38.86% 82.80% -20.68% 32.93%

热卷利润
（=热卷-1.55*铁矿-0.5*焦炭-1250）

236.51 102.775 -120.865 287.665 133.895
130.12% -295.68% -17.78% 76.64%

224 367

184 297 163

134 357 103

-101 -147

-171

-51

-500

0

500

1000

1500

2000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

螺纹利润（元/吨）

-500

0

500

1000

1500

2000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

线材利润（元/吨）

-1000

-500

0

500

1000

1500

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

热卷利润（元/吨）



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.3  入炉品位

Ø 入炉烧结矿品位维持在56%左右以±0.1%幅度小幅波动。进口矿烧结配比月度
环比下降0.17%

Ø 近期块矿入炉比例未变，球团矿入炉比例有所上升，烧结矿比例跌至近三年
低位，至70.29%

指标 2021/1/27 2021/1/13 2020/12/30 2020/11/4 2020/1/22 近两周涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

块矿比例（%） 12.16 12.31 12.37 12.29 11.56 

球团比例（%） 17.55 17.35 17.02 16.61 15.55 

烧结矿比例（%） 70.29 70.33 70.46 71.10 72.89 

烧结矿入炉品位（%） 55.99 55.98 55.99 56.00 55.98 

进口烧结矿比例（%） 86.76 87.69 86.68 86.86 89.68 
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.4  海运费月度环比下降，人民币仍处升值通道

Ø 最近一个月时间，巴西和澳洲到青岛港海运费环比有所回落，印度到青岛
港运费升至最近三年新高，人民币仍处于升值通道中。

Ø 虽然印度到青岛的海运费上升，但国内铁矿石的进口主要来自澳大利亚和
巴西，因此铁矿石的海运费整体呈现下降走势。

指标 2021/2/24 2021/2/17 2021/1/25 2020/11/25 2020/2/24 周涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

铁矿石运价:巴西图巴朗-青岛(BCI-C3) 16.05 18.45 18.46 13.535 12.996
-13.01% -13.06% 18.58% 23.50%

铁矿石运价:西澳-青岛(BCI-C5) 6.745 8.4 7.6 7 5.814
-19.70% -11.25% -3.64% 16.01%

铁矿石运价:印度-青岛/日照(EC) 22.6 19 15 12.6 9.8
18.95% 50.67% 79.37% 130.61%

即期汇率:美元兑人民币 6.4500 6.4706 6.4756 6.5729 7.0162
-0.32% -0.40% -1.87% -8.07%
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第三部分：期现货市场行情回顾



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.1  铁矿石期货远月涨幅明显小于近月

指标类别 2021/2/25 2021/2/18 2021/1/26 2020/11/26 2020/2/26 周涨跌幅 月涨跌幅 季度涨跌幅 年涨跌幅

铁矿石1月 939.00 915.00 906.00 897.00 595.50 
2.62% 3.64% 4.68% 57.68%

铁矿石5月 1129.50 1131.50 1025.50 825.00 646.50 
-0.18% 10.14% 36.91% 74.71%

铁矿石9月 1009.50 998.00 952.00 769.00 623.00 
1.15% 6.04% 31.27% 62.04%

24.00 33.00 33.00 343.50
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.2  新交所铁矿石掉期的BACK结构没有出现变化



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.3   中低品矿环比小幅上涨，精粉、球团涨幅较大

Ø 在过去一月时间，高品粉矿、铁精粉以及块矿涨幅较大，中、低品粉矿涨幅
较小。

现货品种 2021/2/25 2021/2/19 2021/1/21 2020/11/25 2020/2/28 周涨跌幅 月涨跌幅 季度涨幅 年涨跌幅

PB粉61.5%Fe 1168 1163 1142 938 635 

PB块62.5%Fe 1540 1550 1490 933 844 

金布巴粉61%Fe 1143 1132 1107 847 579 

纽曼粉62%Fe 1186 1181 1162 888 650 

麦克粉61%Fe 1151 1139 1127 858 620 

卡粉65%Fe 1345 1335 1320 1000 790 

混合粉BRBF62.5%Fe 1200 1190 1210 895 678 

超特粉56.5%Fe 974 963 944 759 525 

乌克兰精粉65%Fe 1440 1435 1360 935 755 

球团矿63%Fe 1635 1630 1540 1100 1020 

罗伊山粉61%Fe 1128 1123 1102 851 609 

罗伊山块62%Fe 1325 1313 1339 887 744 

0.43% 2.28% 24.52% 83.94%

3.36% 65.06% 82.46%

0.97% 3.25% 34.95% 97.41%

0.42% 2.07% 33.56% 82.46%

1.05% 2.13% 34.15% 85.65%

0.75% 1.89% 34.50% 70.25%

0.84% 34.08% 76.99%

1.14% 3.18% 28.33% 85.52%

0.35% 5.88% 54.01% 90.73%

0.31% 6.17% 48.64% 60.29%

0.45% 2.36% 32.55% 85.22%

0.91% 49.38% 78.09%

-0.65%

-0.83%

-1.05%

数据来源：Wind、山金期货投资咨询部
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.4  基差冲高回落

Ø 随着铁矿石期价的走强，基差已经从同期的纪录高位有所回落，05合约的基差月度跌
幅近70元，远超09合约的基差跌幅。

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

01合约基差 332.7 327.4 331.0 55.2 126.2 

05合约基差 142.2 110.9 211.5 127.2 75.2 

09合约基差 262.2 244.4 285.0 183.2 98.7 

主力合约基差 140.7 110.9 211.5 55.2 75.2 

5.35 1.78 277.57 206.50

31.35 15.07 67.00

17.85 79.07 163.50
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.5  5-9价差月度环比上升了46.5元/吨，9-1价差环比涨幅较小

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

09-01合约价差 70.5 83.0 46.0 -128.0 27.5 

05-09合约价差 120.0 133.5 73.5 56.0 23.5 
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Ø 周度来看，5-9及9-1价差均出现环比回落。



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.6  外盘与内盘价差月度环比回落

Ø 大商所05合约于09合约和外盘的基差月度环比出现回落。不过，从周度走势
看，5月合约的外盘和内盘的价差出现分化。

指标 2021/2/24 2021/2/17 2021/1/25 2020/11/25 2020/2/24 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

掉期5月*美元兑人民币即期-(期货5月-
30)/（1+增值税）

-39.01 -53.95 52.84 -9.41 -18.40

掉期9月*美元兑人民币即期-(期货9月-
30)/（1+增值税）

-38.06 -30.32 16.33 -16.30 -13.56

14.94 -91.84 -29.60 -20.61

-7.74 -54.39 -21.76 -24.50
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.1   块矿对粉矿溢价整体扩大

Ø 块粉价差本月继续上升，但涨幅明显小于上月，而且，从数据来看，块粉价
差在二月触及高点后，已经开始回落。

指标名称 最新 上周 上月 上季 去年同期 周涨跌 月涨跌 季度涨跌 年涨跌

PB粉61.5%Fe 1168 1163 1138 879 635 

PB块62.5%Fe 1540 1550 1479 933 844 

PB块溢价 372 387 341 54 209 

纽曼粉62.0%Fe 1186 1181 1160 888 650 

纽曼块63.5%Fe 1510 1500 1472 922 847 

纽曼块溢价 324 319 312 34 197 

巴西粗粉SSFG62.0%Fe 1140 1135 1117 856 640 

巴西块63.0%Fe 1305 1299 1322 863 777 

巴西块-SSFG溢价 165 164 205 7 137 

5.00 30 289 533.00 

61 607 696.00 

31 318 163.00 

5.00 26 298 536.00 
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.2   球团对精粉溢价月度环比继续上涨

Ø 除了繁昌地区之外，其他地区均上涨。

指标名称 2021/2/24 2021/2/18 2021/1/20 2020/12/21 2020/2/20 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

迁安：62球团-66精粉 430.50 400.00 425.10 361.80 295.65 

繁昌：62球团-65精粉 235.00 325.00 245.00 92.00 200.00 

淄博：63球团-66精粉 238.00 173.00 116.00 135.00 250.00 

沂水：63球团-65精粉 278.00 213.00 164.00 183.00 230.00 
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.3   高中品矿及中低品矿价差月度环比回落

Ø 最近一个月，卡粉对PB粉溢价整体维持在较为稳定的状态，而PB粉对杨迪粉
的溢价呈震荡回落态势

指标名称 2021/2/25 2021/2/19 2021/1/21 2020/11/26 2020/2/28 周涨跌 月涨跌 季度涨跌 年涨跌
卡粉-PB粉 182 177 186 122 158 

PB粉-杨迪粉 82 79 91 59 46 
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.4  地域价差也呈现冲高回落的走势

Ø 最近一个月，日照港PB粉价格与北方其他港口的价差出现冲高回落的走势

指标名称 2021/2/25 2021/2/19 2021/1/22 2020/11/26 2020/2/27 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌
日照港PB粉 1168 1163 1140 878 646
连云港PB粉 1168 1163 1141 881 646
天津港PB粉 1178 1170 1158 887 666

曹妃甸港PB粉 1168 1165 1145 880 655
青岛港PB粉 1170 1165 1142 876 645

连云港-日照港 0 0 1 3 0
天津港-日照港 10 7 18 9 20

曹妃甸港-日照港 0 2 5 2 9
青岛港-日照港 2 2 2 -2 -1
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3 23 288 513
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.5  内外矿价差整体小幅走高

Ø 整体来看，本月邯邢、山东地区进口矿与国产矿的价差涨幅较大，山西的进
口矿与国产矿价差环比回落，唐山地区变动不大。

指标 2021/2/24 2021/2/17 2021/1/25 2020/11/25 2020/2/24 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

唐山：61.5%进口矿-65%国产矿 -45 -50 -43 -41 -97

唐山：65%进口矿-66%国产矿 152 138 147 95 67

邯邢：61.5%进口矿-66%国产矿 -197 -129 -230 -208 -205

山东：61.5%进口矿-64%国产矿 -89 -30 -177 -125 -136

山西：61.5%进口矿-66%国产矿 -185 -190 -173 -196 -172
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.1  配矿经济性指标监测

Ø 从配矿经济性指标看，PB粉的优势在上升，金布巴粉相对于超特粉的优势
在下降
现货品种 2021/2/25 2021/2/19 2021/1/22 2020/11/20 2020/2/20 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

PB粉 1168.00 1163.00 1140.00 887.00 645.00

卡粉+超特粉（1:1） 1162.00 1151.50 1128.00 888.50 661.50

金布巴+BRBF（2:1） 1162.00 1151.33 1132.67 869.67 618.33

PB粉-【卡粉+超特粉（1:1）】 6.00 11.50 12.00 -1.50 -16.50

PB粉-【金布巴+BRBF(2:1)】 6.00 11.67 7.33 17.33 26.67

PB粉-金布巴 25.00 31.00 40.00 30.00 62.00

金布巴-超特 169.00 169.00 161.00 89.00 58.00

5.00 28.00 281.00 523.00

10.50 34.00 273.50 500.50

10.67 29.33 292.33 543.67

7.50 22.50

8.00 80.00 111.00
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.2  钢厂盈利面环比大幅回落

Ø 最近一个月时间，钢厂盈利面环比回落9.21%，跌至近一年的低位，普氏65%
指数与58%指数处于最近两年的高位，月环比上涨1.15美元/吨。

指标名称 2021-02-19 2021-02-12 2021-01-20 2020-11-19 2020-02-19 周度变化 月度变化 季度变化 年度变化

盈利钢厂占比（全国，%） 65.64 65.03 74.85 80.37 74.23

盈利钢厂占比（河北，%） 54.79 53.42 65.75 69.86 71.23

普氏65%-58%（美元/吨） 51.75 52.60 50.60 27.25 41.10

0.61

1.37

1.15 24.50 10.65

-9.21 -14.73 -8.59

-10.96 -15.07 -16.44

-0.85

数据来源：Wind、山金期货投资咨询部
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.4  废钢价格与铁水价差月度环比上涨

Ø 近期由于废钢价格涨幅较快，而铁水成本变动不大，导致废钢与铁水价差快
速拉大，说明铁水的优势在上升，钢厂有加大铁矿石投入量的动力
指标名称 2021/2/25 2021/2/18 2021/1/26 2020/11/25 2020/2/25 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

废钢:6-8mm:唐山 3195 3015 3065 2775 2535 

废钢:6-8mm:上海 2850 2810 2800 2530 2340 

废钢:6-8mm:辽阳 3195 2975 3055 2580 2390 

废钢:6-8mm:太原 2885 2765 2775 2515 2290 

废钢平均价格 3031.25 2891.25 2923.75 2600.00 2388.75 

平均铁水成本 2786 2786 2786 2414 2336 
0.00% 0.00%

废钢-铁水价差 245.25 105.25 137.75 186.00 52.75 

180 130 420 660

40 50 320 510

220 140 615 805

120 110 370 595

140.00 107.50 431.25 642.50

372 450

140.00 107.50 59.25 192.50

4.84% 3.68% 16.59% 26.90%

15.41% 19.26%
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.5  电弧炉炼钢利润继续回升，未来产量将逐渐增加

Ø 截止至2021年02月25日，螺纹现货电炉炼钢利润为34.22元/吨，较上一交易
日增加4.25元/吨。

Ø 随着电弧炉利润的改善，未来电弧炉的产量也出现上升
（电炉炼钢利润=螺纹-[1.03*（（1.6*铁矿+0.45*焦炭）/0.9*0.3+废钢*0.7）+电费+石墨电极+合金费用+其他费用] ）
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