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行情回顾：淡季弱现实逻辑下，铁矿石震荡偏弱

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周铁矿石先跌后涨，价格中枢继续下移，现货端，上半周低价继续刺激钢厂补库需求释放，基差走强，周四市场预期铁水
或将见底企稳，叠加财政部新闻发布会表示“更加积极的财政政策可期”，对市场预期有一定积极引导作用，矿价迎来弱反
弹。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运3112万吨，环比下降367万吨，各地发运环比均有回落，澳矿降幅较大，但同比
仍然偏高，45港到港量为2834万吨，环比增加329万吨，增幅高于预期，本周到港或将有所回落；需求端，本周钢厂日均铁
水产量224.37万吨，环比减少0.83万吨，降幅有所收窄，在利润压力不大的情况下，后续铁水产量波动或继续收窄，疏港方
面，45港日均疏港326万吨，环比增加8万吨，同比增加13万吨，周内钢厂补库带动港口成交和疏港表现活跃；库存方面，45
港库存15003万吨，环比增加126万吨，同比增加2382万吨，钢厂进口矿库存10074万吨，环比增加215万吨，钢厂库销比为
36.01，环比增加0.90，周内矿价下跌刺激钢厂冬储买盘释放。

• 综合来看，铁矿石基本面趋向供需双弱。
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价差：钢厂冬储采购支撑基差继续走强

• 基差方面，最优交割品为IOC6，05合约基差为45，

较上周走扩9。最后一轮冬储补库阶段，盘面价格

下跌，现货在刚需买盘支撑下跌幅较小，基差继

续走强。

• 价差方面，5-9价差22.5，周环比收窄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，综合考虑节后港口累库压力，建

议逢低做扩5-9价差。

数据来源：Mysteel，新湖研究所4
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供应：上周全球发运3112万吨，环比下降367万吨，各地发运环
比均有回落，澳矿降幅较大，但同比仍然偏高

数据来源：Mysteel，新湖研究所6
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供应：45港到量为2834万吨，环比增加329万吨，增幅高于预期，
本周到港或将有所回落 

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2025/1/3 本期 环比 同比 4周均

全球发货 3112.1 -367.3 421.6 3161.2 

澳巴19港 2624.1 -314.1 508.9 2655.1 

巴西主港 677.8 -70.7 260.2 735.8 

澳洲主港 1946.2 -243.5 248.6 1919.3 

澳洲发中国 1466.2 -332.8 18.0 1592.1 

澳巴以外 488.0 -53.2 -87.3 506.1 

45港到港 2834.3 328.9 63.1 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

2025/1/3 本期 环比 同比 累计同比

力拓 668.5 -100.1 42.5 42.5 

BHP 637.1 -21.2 6.7 6.7 

FMG 383.0 -130.4 226.5 226.5 

Vale 537.8 -4.2 206.2 206.2 

合计 2226.4 -255.9 481.9 481.9 

力拓发中国 473.8 -165.6 -23.0 -23.0 

BHP发中国 508.5 -92.8 -49.5 -49.5 

FMG发中国 311.6 -95.8 155.1 155.1 

合计 1293.9 -354.2 82.6 82.6 

供应：分矿山来看，年末冲量后力拓和FMG发运大幅回落，BHP
和Vale降幅较小
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需求：周初低价继续刺激港口现货成交，后半周随着价格反弹，
港口成交回落，远期成交环比回升

数据来源：Mysteel，新湖研究所10
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需求：45港日均疏港326万吨，环比增加8万吨，同比增加13万
吨，周内钢厂补库带动港口成交和疏港表现活跃

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224.37万吨，环比减少0.83万吨，降幅有所收窄，
在利润压力不大的情况下，后续铁水产量波动或继续收窄 

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 224.37 -0.8 3.6 226.71 
高炉开工率 77.18 -0.9 1.1 78.41 

高炉产能利用率 84.24 -0.3 1.7 85.12 
钢厂盈利率 50.65 2.6 23.8 49.24 

190

200

210

220

230

240

250

260

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/天 247家钢厂日均铁水产量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

65

70

75

80

85

90

95

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

% 247家钢厂高炉开工率

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

70

75

80

85

90

95

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

% 247家钢厂高炉产能利用率

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

20

40

60

80

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

247家钢厂盈利率

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

废钢：钢厂废钢冬储临近尾声，周内废钢价格大幅下跌，废铁
价差回落

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2025/1/10 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 252.93 0.6 -19.7 253.06 

24家高&电 58 0.0 -6.3 58.22 

57家电炉 63.76 1.4 -4.9 62.41 

130家高炉 131.17 -0.7 -8.5 132.4 

废铁价差 320.97 -35.47 124.9 344.19 
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下游：淡季库存低位缓慢爬升，成材基本面无突出矛盾

数据来源：Mysteel，新湖研究所14
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库存：45港库存为15003万吨，环比增加126万吨，同比增加
2382万吨，增量主要来自巴西矿，压港继续小幅下降

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2025/1/10 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 15002.96 90 9668.91 65.0% 5208.03 6568.78 5744.26 2563.90 11498.73 1989.95 1100.94 413.34 

环比 126.0 -3.0 26.0 0.0 -12.2 5.9 52.4 -44.5 104.9 4.2 17.9 -1.0 

同比 2381.9 -68.0 2595.4 0.1 36.8 1210.7 1009.2 412.3 2388.5 359.9 99.3 -89.5 

4周均 14945.46 88 9714.26 65.0% 5231.20 6511.38 5734.65 2699.44 11442.78 1968.92 1103.02 414.65 

库存：分品种来看，粉矿库存回升，球团库存继续小幅去化；
贸易矿占比小幅提升0.1%
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库存：钢厂进口矿库存10074万吨，环比增加215万吨，钢厂库销
比为36.01，环比增加0.90，周初跌价刺激钢厂冬储买盘释放 

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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其他：海运费跟随发运回落；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：关注钢厂冬储进度，警惕价格进一步下跌风险

21

• 本周铁矿石先跌后涨，价格中枢继续下移，现货端，上半周低价继续刺激钢厂补库需求释放，基差走强，
周四市场预期铁水或将见底企稳，叠加财政部新闻发布会表示“更加积极的财政政策可期”，对市场预
期有一定积极引导作用，矿价迎来弱反弹。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运3112万吨，环比下降367万吨，各地发运环比均有回落，澳矿
降幅较大，但同比仍然偏高，45港到港量为2834万吨，环比增加329万吨，增幅高于预期，本周到港或将
有所回落；需求端，本周钢厂日均铁水产量224.37万吨，环比减少0.83万吨，降幅有所收窄，在利润压
力不大的情况下，后续铁水产量波动或继续收窄，疏港方面，45港日均疏港326万吨，环比增加8万吨，
同比增加13万吨，周内钢厂补库带动港口成交和疏港表现活跃；库存方面，45港库存15003万吨，环比增
加126万吨，同比增加2382万吨，钢厂进口矿库存10074万吨，环比增加215万吨，钢厂库销比为36.01，
环比增加0.90，周内矿价下跌刺激钢厂冬储买盘释放。

• 综合来看，当前处于宏观会议和政策的“真空期”，价格缺乏积极的预期引导，铁矿石自身基本面偏向
于供需双弱，价格上方压力主要来自淡季“弱现实”和产业相对一致的“弱预期”，下方支撑则来自铁
水降幅收窄和钢厂节前最后一轮冬储补库需求释放，考虑到需求端边际改善力度较弱，叠加盘面可能在
冬储尾声提前抢跑，仍需警惕矿价进一步下跌风险，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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