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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情回顾：铁水继续下降，铁矿石大幅补跌

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周黑色市场受宏观消息扰动较小，铁矿石交易逻辑回归基本面，周初市场预期后续铁水降幅收窄，矿价震荡企稳，但实际
周四铁水产量数据继续季节性下滑，叠加港口库存在集中到港压力下阶段性止降转增，铁矿石盘面大幅补跌。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运3479万吨，环比增加488万吨，澳矿年末发运冲量飙升，增量主要来自FMG和BHP，
巴西矿发运小幅下降，非主流矿发运微增，45港到港量为2505万吨，环比增加367万吨，前期受澳洲大雨影响推迟的货物集
中到货，预计本周到港小幅向下修正；需求端，本周钢厂日均铁水产量225.20万吨，环比减少2.67万吨，年底钢厂检修继续
增多、降幅略超市场预期，疏港方面，45港日均疏港318万吨，环比减少6万吨，同比增加13万吨，减量主要来自北方港口；
库存方面，45港库存14877万吨，环比增加14万吨，同比增加2632万吨，周内部分铁矿集中到港、压港船舶增加，钢厂进口
矿库存9859万吨，环比增加215万吨，钢厂库销比为35.11，环比增加1.10，部分钢厂继续低价采购补库。

• 综合来看，尽管周内到货增加导致港口库存止降转增、但增幅较小，侧面说明当前供需仍可维持紧平衡格局。
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价差：钢厂冬储采购支撑基差继续小幅走强

• 基差方面，最优交割品为巴混，01合约基差为32，

较上周走扩10，05合约基差34，较上周走扩1。盘

面交易铁水下降，现货受到钢厂冬储买盘支撑跌

幅较小，基差继续小幅走强。

• 价差方面，5-9价差25，周环比走扩1.5。后续来

看，市场对明年供应增量普遍预期在下半年，上

半年供应增量压力不大，该逻辑支持5-9价差中长

期继续走强。

数据来源：Mysteel，新湖研究所4
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

供应：上周全球发运3479万吨，环比增加488万吨，澳矿年末发
运冲量飙升，巴西矿发运小幅下降，非主流矿发运微增 

数据来源：Mysteel，新湖研究所6
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供应：45港到量为2505万吨，环比增加367万吨，前期受澳洲大
雨影响推迟的货物集中到货，预计本周到港小幅向下修正

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2024/12/27 本期 环比 同比 4周均

全球发货 3479.4 487.8 131.7 3048.8 

澳巴19港 2938.2 458.0 180.8 2535.8 

巴西主港 748.5 -24.3 -197.0 699.1 

澳洲主港 2189.7 482.3 377.8 1836.7 

澳洲发中国 1799.0 238.4 233.6 1578.5 

澳巴以外 541.2 29.8 -49.1 513.0 

45港到港 2505.4 366.9 -269.5 2484.5 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司数据来源：Mysteel，新湖研究所8

2024/12/27 本期 环比 同比 累计同比

力拓 768.6 34.4 206.1 -562.6 

BHP 658.3 141.2 132.1 816.7 

FMG 513.4 252.1 114.9 380.4 

Vale 542.0 -29.6 -190.8 1580.4 

合计 2482.3 398.1 262.3 2214.9 

力拓发中国 639.4 9.5 174.6 -270.1 

BHP发中国 601.3 108.9 144.2 726.5 

FMG发中国 407.4 163.9 56.5 319.1 

合计 1648.1 282.3 375.3 775.5 

供应：分矿山来看，澳洲三大矿山发运增加，其中FMG周度发运
创历史新高，Vale发运小幅下降
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：周内矿价回落，低价刺激钢厂补库需求释放，港口现货
成交活跃，远期成交环比下滑

数据来源：Mysteel，新湖研究所10

0

50

100

150

200

250

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

万吨 铁矿石主要港口现货成交量五日移动平均

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0
20
40
60
80
100
120
140
160
180
200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

万吨 铁矿石远期现货成交量五日移动平均

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

100

200

300

400

500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

元/吨 青岛港卡粉-PB粉

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

100

200

300

400

500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

元/吨 青岛港PB粉-超特粉

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

200

400

600

800

1000

1200

1400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

元/吨
超特粉价格（青岛港）

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-50
-30
-10
10
30
50
70
90
110
130
150

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

元/吨 卡粉进口利润

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：45港日均疏港318万吨，环比减少6万吨，同比增加13万
吨，减量主要来自北方港口

数据来源：Mysteel，新湖研究所11
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：本周日均铁水产量225.20万吨，环比减少2.67万吨，年
底钢厂检修继续增多、降幅略超市场预期 

数据来源：Mysteel，新湖研究所12

2025/1/3 本期 环比 同比 4周均

日均铁水产量 225.2 -2.7 7.0 228.74 
高炉开工率 78.1 -0.6 2.5 79.25 

高炉产能利用率 84.55 -1.0 3.0 85.88 
钢厂盈利率 48.05 -1.7 17.8 48.59 
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废钢：废铁价差继续走扩，废钢日耗季节性下降

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2025/1/3 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 252.32 -1.6 -23.9 253.13 

24家高&电 58.03 -1.1 -7.1 58.09 

57家电炉 62.38 0.9 -7.6 62.18 

130家高炉 131.91 -1.5 -9.1 132.9 

废铁价差 356.44 7.79 225.17 339.75 
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下游：五大材库存见底回升，同比仍处绝对低位

数据来源：Mysteel，新湖研究所14
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库存：45港库存为14877万吨，环比增加14万吨，同比增加2632
万吨，周内部分铁矿集中到港、压港船舶增加

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2025/1/3 总量 压港船数 贸易矿量 贸易矿占比 非贸易矿 澳矿 巴西矿 非主流矿 粗粉 块矿 精粉 球团

本期 14876.94 93 9642.86 64.9% 5220.20 6562.89 5691.81 2608.36 11393.82 1985.80 1083.00 414.32 

环比 13.9 18.0 -57.0 0.0 -54.4 100.8 -10.5 -201.7 5.9 37.9 -27.0 -2.9 

同比 2632.2 -42.0 2662.9 0.1 208.4 1278.0 1072.9 520.4 2398.3 409.3 113.3 -35.6 

4周均 14985.38 92 9778.52 65.3% 5206.86 6495.18 5745.04 2745.15 11472.32 1959.75 1094.59 418.80 

库存：分品种来看，除球团库存微增外，粗粉、块矿和精粉库
存均有去化
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库存：钢厂进口矿库存9859万吨，环比增加215万吨，钢厂库销
比为35.11，环比增加1.10，部分钢厂继续低价采购补库

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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其他：年底发运回升，海运费环比小幅上涨，同比仍然偏低；美
元兑人民币汇率继续走高

数据来源：Mysteel，新湖研究所19
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观点：预计短期矿价继续区间震荡

21

• 本周黑色市场受宏观消息扰动较小，铁矿石交易逻辑回归基本面，周初市场预期后续铁水降幅收窄，矿
价震荡企稳，但实际周四铁水产量数据继续季节性下滑，叠加港口库存在集中到港压力下阶段性止降转
增，铁矿石盘面大幅补跌。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运3479万吨，环比增加488万吨，澳矿年末发运冲量飙升，增量
主要来自FMG和BHP，巴西矿发运小幅下降，非主流矿发运微增，45港到港量为2505万吨，环比增加367万
吨，前期受澳洲大雨影响推迟的货物集中到货，预计本周到港小幅向下修正；需求端，本周钢厂日均铁
水产量225.20万吨，环比减少2.67万吨，年底钢厂检修继续增多、降幅略超市场预期，疏港方面，45港
日均疏港318万吨，环比减少6万吨，同比增加13万吨，减量主要来自北方港口；库存方面，45港库存
14877万吨，环比增加14万吨，同比增加2632万吨，周内部分铁矿集中到港、压港船舶增加，钢厂进口矿
库存9859万吨，环比增加215万吨，钢厂库销比为35.11，环比增加1.10，部分钢厂继续低价采购补库。

• 综合来看，尽管周内到货增加导致港口库存止降转增、但增幅较小，侧面说明当前供需仍可维持紧平衡
格局，短期矿价快速下跌后，低价有钢厂冬储刚需买盘承接、港口现货成交尚可，考虑到未来两周现货
仍有刚需补库托底，预计进一步下跌空间有限，上方压力则主要来自相对一致的“弱预期”和年末铁水
继续快速下滑风险，预计短期矿价继续区间震荡，建议谨慎操作。

新湖黑色建材组   

姜秋宇（Z0011553） 

审核人：李明玉
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一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长

创新服务

       价值共享
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