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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情回顾：下游需求恢复刺激铁矿石价格反弹

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周铁矿石低位强势反弹，主力合约周涨幅3.45%。本周下游成材需求恢复较快，市场信心有所修复，叠加供应端受到上周
飓风影响Onslow铁矿小幅下调年度指导目标，铁矿石最低下探至790后快速走强。周四随着成材周度供需数据公布，打消了
市场对需求的部分顾虑，成材价格上方空间打开后铁矿石积极跟涨吃利润，后续百年建筑下游调研也佐证了本周工地开始加
速复工。但是，周五盘后受到越南热卷反倾销落地影响，铁矿石价格开始高位回落。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运1688万吨，环比下降647万吨，澳巴发运受天气影响大幅下滑、非主流发运低位
持稳，45港铁矿石到港量为2231万吨，环比增加353万吨，综合来看，近期海外矿供应受天气影响波动较大；需求端，本周
钢厂日均铁水产量227.51万吨，环比下降0.48万吨，钢厂盈利率环比下降0.87%至49.78%，北方地区钢厂高炉常规检修导致
铁水连续第二周小幅下降，暂时不看趋势性减产；库存方面，45港库存15340万吨，环比减少53万吨，同比增加1447吨，随
着到港压力的缓解，港口库存止增转降，钢厂进口矿库存9171万吨，环比增加28万吨，钢厂库销比为32.39，环比增加0.17，
同比下降2.35，钢厂继续维持低库存、谨慎补库策略。

• 综合来看，短期铁矿石静态基本面仍然健康、本周港口库存开始去化。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

价差：期现和月间价差走弱

• 基差方面，最优交割品为巴混，05合约基差为23，

周环比收窄6。周内盘面大幅反弹，但现货由于钢

厂延续按需采购，涨幅弱于盘面。

• 价差方面，5-9价差40.5，周环比收窄5。近月合

约受到澳矿发运陆续恢复和短期铁水不再增加影

响，5-9价差承压小幅回落，综合考虑近期港口库

存有望继续下降对近月形成支撑，预计5-9价差区

间震荡运行。

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1688万吨，环比下降647万吨，澳巴发运受
天气影响大幅下滑、非主流发运低位持稳 

数据来源：Mysteel，新湖研究所6
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供应：45港到量为2231万吨，环比增加353万吨，近期海外矿供应受天气
影响波动较大；内矿复产速度有所放缓

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2025/2/14 本期 环比 同比 4周均

全球发货 1688.2 -646.7 -1358.3 2438.5 

澳巴19港 1241.8 -656.3 -1234.4 1944.8 

巴西主港 453.7 -155.7 -296.7 600.1 

澳洲主港 788.2 -500.5 -937.5 1344.7 

澳洲发中国 669.0 -536.7 -892.5 1146.9 

澳巴以外 446.4 9.6 -123.9 493.8 

45港到港 2230.9 353.4 -297.6 2462.8 
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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

2025/2/14 本期 环比 同比 累计同比

力拓 294.9 75.1 -348.6 -984.6 

BHP 219.5 -327.6 -295.3 -125.6 

FMG 170.8 -134.7 -183.3 274.9 

Vale 284.1 -175.5 -237.9 -367.0 

合计 969.3 -562.7 -1065.1 -1202.3 

力拓发中国 254.0 43.7 -257.9 -668.4 

BHP发中国 202.3 -296.1 -312.5 -141.3 

FMG发中国 144.7 -160.8 -192.8 194.4 

合计 601.0 -413.2 -763.2 -615.3 

供应：分矿山来看，上周力拓发运低位小幅回升，BHP、FMG和
Vale发运均有所回落
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：周内港口和远期现货成交有所回落；高品粉进口利润走
扩；中低品价差继续走强

数据来源：Mysteel，新湖研究所10
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：45港日均疏港298万吨，环比增加16万吨，本周各地区
疏港均有所增加，仅南方和东北地区同比偏低

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227.51万吨，环比下降0.48万吨，钢厂盈利率环
比下降0.87%至49.78%，北方地区钢厂高炉常规检修导致铁水连续第二周小
幅下降，暂时不看趋势性减产

数据来源：Mysteel，新湖研究所12

2025/2/21 本期 环比 同比 4周均

日均铁水产量 227.51 -0.5 4.0 227.35 
高炉开工率 77.68 -0.3 2.1 77.91 

高炉产能利用率 85.41 -0.2 1.8 85.35 
钢厂盈利率 49.78 -0.9 25.1 50.22 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

废钢：电炉废钢日耗季节性回升、高炉废钢日耗由于利润原因
环比下降，废铁价差环比略有走强

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2025/2/21 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 223.09 38.5 3.6 194.66 

24家高&电 53.98 0.8 -3.0 53.80 

57家电炉 54.16 42.2 27.7 19.30 

130家高炉 114.95 -4.5 -21.1 121.6 

废铁价差 352.35 7.13 -90.51 352.08 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

下游：五大材供需双增，累库斜率放缓，库销比由增转降

数据来源：Mysteel，新湖研究所14
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库存：45港库存为15340万吨，环比减少53万吨，同比增加1447
吨，随着到港压力的缓解，港口库存止增转降 

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2025/2/21 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 15339.54 64 10139.22 65.9% 5253.31 6669.53 5937.72 2785.28 11911.75 1948.33 1035.17 444.29 

环比 -53.0 -12.0 14.2 0.0 10.6 2.0 -26.0 48.9 -58.2 19.0 13.3 -27.1 

同比 1736.2 -87.0 2535.1 0.1 -290.4 959.8 965.1 319.8 2215.9 262.7 -47.7 -239.2 

4周均 15187.64 87 10003.41 65.9% 5184.23 6662.39 5841.26 2683.99 11813.21 1947.32 1059.07 438.91 

库存：分品种来看，本周粗粉、球团库存环比下降，块矿、精
粉库存小幅增加
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库存：钢厂进口矿库存9171万吨，环比增加28万吨，钢厂库销比
为32.39，环比增加0.17，同比下降2.35，钢厂维持低库存、谨
慎补库策略 

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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其他：本周海运费环比增加；美元兑人民币汇率小幅下降

数据来源：Mysteel，新湖研究所19
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观点：关注重要会议预期变化，铁矿石或继续区间震荡

21

• 本周铁矿石低位强势反弹，主力合约周涨幅3.45%。本周下游成材需求恢复较快，市场信心有所修复，叠
加供应端受到上周飓风影响Onslow铁矿小幅下调年度指导目标，铁矿石最低下探至790后快速走强。周四
随着成材周度供需数据公布，打消了市场对需求的部分顾虑，成材价格上方空间打开后铁矿石积极跟涨
吃利润，后续百年建筑下游调研也佐证了本周工地开始加速复工。但是，周五盘后受到越南热卷反倾销
落地影响，铁矿石价格开始高位回落。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运1688万吨，环比下降647万吨，澳巴发运受天气影响大幅下滑、
非主流发运低位持稳，45港铁矿石到港量为2231万吨，环比增加353万吨，综合来看，近期海外矿供应受
天气影响波动较大；需求端，本周钢厂日均铁水产量227.51万吨，环比下降0.48万吨，钢厂盈利率环比
下降0.87%至49.78%，北方地区钢厂高炉常规检修导致铁水连续第二周小幅下降，暂时不看趋势性减产；
库存方面，45港库存15340万吨，环比减少53万吨，同比增加1447吨，随着到港压力的缓解，港口库存止
增转降，钢厂进口矿库存9171万吨，环比增加28万吨，钢厂库销比为32.39，环比增加0.17，同比下降
2.35，钢厂继续维持低库存、谨慎补库策略。

• 综合来看，短期铁矿石静态基本面仍然健康、本周港口库存开始去化，进一步上涨的驱动需要看到钢厂
生产积极性打开，或者成材供需出现矛盾，但两者暂时均为出现，铁矿石在供应恢复、需求短期持稳的
背景下继续区间震荡的概率较大。临近3月重要会议，关注市场宏观预期变化，交易节奏或将加快。

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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