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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情回顾：地产数据偏弱，铁矿石大幅下跌

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周连铁弱势运行，整体价格中枢继续下移，港口现货成交随着钢厂高炉集中复产，周环比增加61%，基差小
幅走强6至28。周一，1-2月国内经济数据中，地产相关数据表现仍然偏弱，特别是新开工同比下降29.6%，对
本就敏感的市场情绪有较大利空影响，受“弱预期”影响，成材价格率先破位下跌，随后连铁大幅补跌。

• 基本面来看，供应端，上周全球发运2864万吨，环比减少296万吨，Vale发运大幅下降，澳矿及非主流发运相
对稳定，45港铁矿石到港量为2876万吨，环比大幅增加1038万吨，预计本周到港回落至2100-2200万吨；需求
端，本周钢厂日均铁水产量236.26万吨，环比大幅增加5.67万吨，同比高14.87万吨，钢厂盈利率连续三周维
持在53.25%，本周集中复产后预计后续铁水走势稳中小增；库存方面，45港库存14462万吨，环比增加42万吨，
同比增加97万吨，压港船舶继续小幅增加，钢厂进口矿库存9125万吨，环比减少20万吨，钢厂延续刚需采购策
略，日耗增加导致库销比继续下降0.81至31.23，同比低3.57。

• 综合来看，铁矿石仍然处于供需双强状态。
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价差：05基差小幅走强、5-9正套继续持有

• 基差方面，最优交割品为巴混，周内港口现货成

交随着铁水回升明显放量，05合约基差28，周环

比走强6。后续来看，市场预期铁水高点有限，基

差进一步走强驱动不足，预计窄幅震荡。

• 价差方面，5-9价差38，较上周收窄7。中期来看，

5-9正套可继续持有，供应角度来看，下半年铁矿

石供应增量较大，此外，若后续确有粗钢调控相

关政策跟进，在当前铁水同比增加的情况下，09

合约或面临更大的减产压力。

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2864万吨，环比减少296万吨，巴西矿由于
Vale发运下降而大幅减少，澳矿及非主流发运相对稳定 

数据来源：Mysteel，新湖研究所6
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供应：45港到量为2876万吨，环比大幅增加1038万吨，预计本
周到港回落至2100-2200万吨

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2025/3/14 本期 环比 同比 4周均

全球发货 2863.5 -296.3 28.9 3121.4 

澳巴19港 2353.7 -288.8 145.7 2577.3 

巴西主港 480.5 -335.8 -160.1 703.1 

澳洲主港 1873.2 47.0 305.8 1874.2 

澳洲发中国 1538.4 51.0 139.8 1544.1 

澳巴以外 509.8 -7.5 -116.8 544.1 

45港到港 2876.4 1037.8 599.3 2470.0 
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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

2025/3/14 本期 环比 同比 累计同比

力拓 681.6 -29.7 212.3 -308.9 

BHP 577.4 57.6 63.5 -88.8 

FMG 338.2 -33.5 -46.9 339.4 

Vale 265.1 -255.9 -188.3 -305.4 

合计 1862.3 -261.5 40.6 -363.7 

力拓发中国 475.6 -76.1 78.3 -146.9 

BHP发中国 505.6 66.9 43.9 -60.3 

FMG发中国 319.9 -19.5 -65.2 281.8 

合计 1301.1 -28.7 57.0 74.6 

供应：分矿山来看，上周BHP发运小增，力拓、FMG小幅下降，
Vale由于铁路被封锁导致发运超预期下降
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：周内港口及远期现货均放量成交，进口利润继续收窄；
高中低品粉价差继续收窄

数据来源：Mysteel，新湖研究所10
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需求：45港日均疏港303万吨，环比下降6万吨，同比增加7万
吨，沿江疏港增加，华北和南方基本持稳，华东和东北下降

数据来源：Mysteel，新湖研究所11
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需求：本周日均铁水产量236.26万吨，环比大幅增加5.67万吨，同比高
14.87万吨，钢厂盈利率连续三周维持在53.25%，本周集中复产后预计后续
铁水走势稳中小增 

数据来源：Mysteel，新湖研究所12

2025/3/21 本期 环比 同比 4周均

日均铁水产量 236.26 5.7 14.9 231.33 
高炉开工率 81.96 1.4 5.1 80.09 

高炉产能利用率 88.7 2.1 5.9 86.85 
钢厂盈利率 53.25 0.0 30.3 52.49 
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废钢：周内螺纹价格跌至华东谷电成本附近，短流程废钢日耗
下降，高炉钢厂利润较好、添废比增加

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2025/3/21 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 242.48 0.1 -7.4 240.25 

24家高&电 54.04 -0.6 -3.7 54.48 

57家电炉 67.53 -0.1 0.3 65.65 

130家高炉 120.91 0.7 -3.9 120.1 

废铁价差 442.69 12.07 -81.86 413.07 
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下游：五大材供需双增，库销比继续下降，中游库存健康

数据来源：Mysteel，新湖研究所14
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库存：45港库存为14462万吨，环比增加42万吨，同比增加97万
吨，压港船舶继续小幅增加 

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2025/3/21 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 14462.49 95 9705.67 67.3% 4715.18 6056.08 5733.07 2631.70 11185.18 1746.92 1076.13 454.26 

环比 41.6 6.0 -10.8 0.0 -146.2 -33.0 -46.5 -77.5 56.0 -32.2 11.9 5.9 

同比 96.7 -11.0 1044.5 0.1 -909.1 -1.8 586.1 -448.9 769.8 -103.2 -209.2 -280.3 

4周均 14889.92 70 9860.90 66.2% 5029.02 6247.80 5787.23 2854.89 11323.12 1831.95 1067.39 448.20 

库存：分品种来看，本周除块矿库存继续小幅下降外，其余港
口库存均有少量累库
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库存：钢厂进口矿库存9125万吨，环比减少20万吨，钢厂延续刚
需采购策略，日耗增加导致库销比继续下降0.81至31.23，同比
低3.57

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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其他：本周海运费下降；美元兑人民币汇率微增

数据来源：Mysteel，新湖研究所19
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观点：铁矿需求面“强现实、弱预期”博弈

21

• 本周连铁弱势运行，整体价格中枢继续下移，港口现货成交随着钢厂高炉集中复产，周环比增加61%，基
差小幅走强6至28。周一，1-2月国内经济数据中，地产相关数据表现仍然偏弱，特别是新开工同比下降
29.6%，对本就敏感的市场情绪有较大利空影响，受“弱预期”影响，成材价格率先破位下跌，随后连铁
大幅补跌。

• 基本面来看，供应端，上周全球发运2864万吨，环比减少296万吨，Vale发运大幅下降，澳矿及非主流发
运相对稳定，45港铁矿石到港量为2876万吨，环比大幅增加1038万吨，预计本周到港回落至2100-2200万
吨；需求端，本周钢厂日均铁水产量236.26万吨，环比大幅增加5.67万吨，同比高14.87万吨，钢厂盈利
率连续三周维持在53.25%，本周集中复产后预计后续铁水走势稳中小增；库存方面，45港库存14462万吨，
环比增加42万吨，同比增加97万吨，压港船舶继续小幅增加，钢厂进口矿库存9125万吨，环比减少20万
吨，钢厂延续刚需采购策略，日耗增加导致库销比继续下降0.81至31.23，同比低3.57。

• 综合来看，铁矿石仍然处于供需双强状态，市场对终端需求的谨慎预期和对供应压力的回升预期同时抑
制铁矿石价格向上弹性，由于当前钢厂利润尚可，预计铁矿石现实需求对价格有一定支撑，在中下游普
遍谨慎低库存运行的情况下，不必过分悲观，短期追空风险较大，建议观望为主。

新湖黑色建材组

姜秋宇 
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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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