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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情回顾：基本面仍然健康，盘面向下定价宏观风险

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周连铁弱势运行，09合约基差走强。周内盘面核心交易逻辑还是在上周美国“对等关税”出台后，全球贸易
不稳定性大幅提升，市场风险偏好骤降导致铁矿石价格震荡下行。

• 基本面来看，供应端，上周全球发运2922万吨，环比减少266万吨，Vale季度末冲量带动巴西矿发运周环比小
幅增加、澳矿和非主流发运环比回落，45港铁矿石到港量为2189万吨，环比减少55万吨，预计本周到港2200-
2300万吨左右；需求端，本周钢厂日均铁水产量240.22万吨，环比增加1.49万吨，同比高15.47万吨，钢厂盈
利率下降1.73%至53.68%，预计下周铁水持稳或小幅波动；库存方面，本周45港库存14341万吨，环比减少127
万吨，同比减少146万吨，到港相对平稳、疏港增加，港口库存缓慢去化，同比首次出现减量，钢厂进口矿库
存9077万吨，环比减少95万吨，库销比加速下降0.57至30.46。

• 综合来看，铁矿石静态基本面仍然健康。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

价差：周内基差快速走强；继续关注9-1正套机会

• 基差方面，最优交割品为巴混、FMG混合粉、卡粉，

05合约基差35，周环比走扩11；09合约基差83，

周环比走强14。周内基差快速走扩主要是盘面受

贸易战影响大幅下跌，而现货端铁水维持高位、

刚需稳定，现货价格相对偏强。

• 价差方面，5-9价差48，较上周走强3；9-1价差

24.5，较上周走强2.5。基于下半年粗钢调控预期

及年末西芒杜投产压力，中长期建议关注9-1正套

机会，短期由于贸易战影响或有低位进场机会。

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2922万吨，环比减少266万吨，Vale季度末冲量带动
巴西矿发运周环比小幅增加、澳矿和非主流发运环比回落

数据来源：Mysteel，新湖研究所6
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

供应：45港到量为2189万吨，环比减少55万吨，预计本周到港
2200-2300万吨左右

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2025/4/4 本期 环比 同比 4周均

全球发货 2921.9 -265.9 -323.9 3014.5 

澳巴19港 2393.0 -254.8 -301.2 2477.4 

巴西主港 733.9 72.5 -106.0 628.1 

澳洲主港 1659.2 -327.2 -195.1 1849.4 

澳洲发中国 1453.1 -73.9 -66.5 1502.8 

澳巴以外 528.9 -11.1 -22.7 537.1 

45港到港 2188.7 -54.9 -248.2 2369.7 
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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

2025/4/4 本期 环比 同比 累计同比

力拓 587.6 -96.5 21.9 -402.6 

BHP 557.3 -16.1 -59.4 -76.4 

FMG 376.8 -73.0 39.6 352.5 

Vale 545.4 17.8 -68.7 -316.4 

合计 2067.1 -167.8 -66.6 -442.9 

力拓发中国 454.2 -40.2 -5.1 -385.9 

BHP发中国 500.2 26.6 -15.4 -85.3 

FMG发中国 376.8 5.0 67.0 322.8 

合计 1331.2 -8.6 46.5 -148.4 

供应：分矿山来看，澳洲三大发运环比下降；Vale环比微增，
同比仍然偏低，累计同比缺口扩大
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：周内铁矿石价格大幅下跌，现货刚需成交放量；中高品
价差继续收窄、中低品价格持稳

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318万吨，环比持稳，同比增加16万吨，
北方疏港下降、沿江主港及华东地区增量明显

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240.22万吨，环比增加1.49万吨，同比高15.47万
吨，钢厂盈利率下降1.73%至53.68%，预计下周铁水持稳或小幅波动 

数据来源：Mysteel，新湖研究所12

2025/4/11 本期 环比 同比 4周均

日均铁水产量 240.22 1.5 15.5 238.12 
高炉开工率 83.28 0.2 4.9 82.62 

高炉产能利用率 90.19 0.6 6.1 89.40 
钢厂盈利率 53.68 -1.7 15.6 53.36 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

废钢：废铁价差环比回落，废钢日耗增加

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2025/4/11 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 247.14 3.9 -0.9 244.04 

24家高&电 56.81 2.0 0.0 54.98 

57家电炉 69.42 1.5 2.5 68.13 

130家高炉 120.91 0.5 -3.4 120.9 

废铁价差 412.04 -13.25 -48.88 439.66
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

下游：螺纹供需双增，热卷需求大幅回落、库销比止降转增

数据来源：Mysteel，新湖研究所14
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库存：45港库存为14341万吨，环比减少127万吨，同比减少146万吨，到
港相对平稳、疏港增加，港口库存缓慢去化，同比首次出现减量

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2025/4/11 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 14341.02 82 9612.57 66.4% 4855.84 6095.69 5520.14 2852.58 10851.80 1786.92 1194.95 507.35 

环比 -127.4 6.0 9.8 0.0 -61.8 -53.5 -47.1 48.6 -190.6 28.9 39.0 -4.7 

同比 -146.4 -26.0 797.8 0.1 -781.7 7.6 375.7 -367.2 184.0 8.0 -108.3 -230.1 

4周均 14468.04 86 9665.73 66.8% 4802.31 6108.80 5622.99 2736.25 11054.32 1760.07 1140.59 493.11 

库存：分品种来看，粗粉库存降幅较大、块矿和球团库存环比
小幅波动、精粉加速累库
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库存：钢厂进口矿库存9077万吨，环比减少95万吨，库销比加速
下降0.57至30.46 

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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其他：当前海运费同环比均处于偏低水平；美元兑人民币汇率高
位小幅回落

数据来源：Mysteel，新湖研究所19
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观点：短期基本面有支撑，中长期逢高沽空

21

• 本周连铁弱势运行，09合约基差走强。周内盘面核心交易逻辑还是在上周美国“对等关税”出
台后，全球贸易不稳定性大幅提升，市场风险偏好骤降导致铁矿石价格震荡下行。

• 基本面来看，供应端，上周全球发运2922万吨，环比减少266万吨，Vale季度末冲量带动巴西
矿发运周环比小幅增加、澳矿和非主流发运环比回落，45港铁矿石到港量为2189万吨，环比减
少55万吨，预计本周到港2200-2300万吨左右；需求端，本周钢厂日均铁水产量240.22万吨，
环比增加1.49万吨，同比高15.47万吨，钢厂盈利率下降1.73%至53.68%，预计下周铁水持稳或
小幅波动；库存方面，本周45港库存14341万吨，环比减少127万吨，同比减少146万吨，到港
相对平稳、疏港增加，港口库存缓慢去化，同比首次出现减量，钢厂进口矿库存9077万吨，环
比减少95万吨，库销比加速下降0.57至30.46。

• 综合来看，钢厂复产进入中后期，宏观风险导致出口承压，一定程度上抑制未来铁水增量空间，
得益于当前铁矿石供应压力不大，整体库存尚可保持去化态势，静态基本面仍然健康、短期价
格底部有支撑、远期有见顶压力，关注4月底政治局会议前后市场预期变化，把握逢高沽空机
会。
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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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