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基本面边际转弱风险正在定价，
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情回顾：供应预期回升，铁矿石价格震荡走弱

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周铁矿石一方面受到澳洲飓风对铁矿石供应预期变化影响，另一方面对下游成材需求恢复速度同样保持较高敏感性，整体
呈现宽幅震荡走势，周度收跌0.80%。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运2335万吨，环比大幅下降1112万吨，澳洲飓风叠加巴西降雨天气影响，导致单周
发运较去年同期减少10%，本周发运受到天气影响将继续下降，当前市场预期下周澳矿发运将陆续恢复，关注天气影响消退
后的发运强，45港铁矿石到港量为1878万吨，环比增加116万吨，同比仍然偏低26%，近期海外矿供应受天气影响波动较大，
到港大幅下降缓解了港口压力；需求端，本周钢厂日均铁水产量227.99万吨，环比下降0.45万吨，钢厂盈利率环比下降
0.87%至50.65%，钢厂利润收窄叠加成材出库偏慢，出现阶段性小幅减产，综合考虑下游需求仍有季节性恢复空间，暂时不
看趋势性减产，预计下周铁水企稳回升；库存方面，45港库存15393万吨，环比增加25万吨，同比增加1789吨，下周随着到
港压力的缓解，港口库存有望止增转降，钢厂进口矿库存9143万吨，环比下降322万吨，钢厂库销比为32.22，环比下降0.97，
同比下降2.51，黑链价格向上驱动不足导致钢厂补库积极性偏低。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

价差：周内正套继续走强，但后续澳矿发运恢复在即，月间
正套存在压力

• 基差方面，最优交割品从IOC6切换至巴混，05合

约基差为29，周环比走扩5。港口现货成交恢复较

快，支持现货价格表现强于盘面，05合约基差继

续震荡偏强运行。

• 价差方面，5-9价差45.5，周环比走扩9.5。后续

来看，近月开始交易澳洲飓风后发运增量预期，

对5-9价差继续走扩形成压制，前期5-9正套头寸

建议止盈观望。

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2335万吨，环比大幅下降1112万吨，澳洲
飓风叠加巴西降雨天气影响，导致单周发运较去年同期减少10% 

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1878万吨，环比增加116万吨，同比仍然偏低26%，近期
海外矿供应受天气影响波动较大，到港大幅下降缓解了港口压力

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2025/2/7 本期 环比 同比 4周均

全球发货 2334.9 -1112.4 -253.6 2573.8 

澳巴19港 1898.1 -872.3 -158.3 2068.3 

巴西主港 609.4 -93.8 35.3 603.5 

澳洲主港 1288.7 -778.4 -193.6 1464.8 

澳洲发中国 1205.7 -539.1 -87.0 1255.0 

澳巴以外 436.8 -240.1 -95.3 505.5 

45港到港 1877.5 115.5 -652.2 2624.8 
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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

2025/2/7 本期 环比 同比 累计同比

力拓 219.8 -477.4 -258.2 -636.0 

BHP 547.1 -114.9 63.7 169.7 

FMG 305.5 -102.7 -88.8 458.2 

Vale 459.6 -13.8 11.7 -129.1 

合计 1532.0 -708.8 -271.6 -137.2 

力拓发中国 210.3 -404.3 -187.5 -410.5 

BHP发中国 498.4 -86.4 82.1 171.2 

FMG发中国 305.5 -15.0 -52.3 387.2 

合计 1014.2 -505.7 -157.7 147.9 

供应：分矿山来看，上周澳洲三大矿山发运受飓风影响再度转
弱，Vale发运相对稳定
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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成交均表现良好，铁矿石进口利润
大幅收窄；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281万吨，环比增加13万吨，除南方港口
外，其余地区疏港陆续恢复

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227.99万吨，环比下降0.45万吨，钢厂盈利率环
比下降0.87%至50.65%，钢厂利润收窄叠加成材出库偏慢，出现阶段性小幅
减产 

数据来源：Mysteel，新湖研究所12

2025/2/14 本期 环比 同比 4周均

日均铁水产量 227.99 -0.4 3.4 226.59 
高炉开工率 77.98 0.0 1.6 77.78 

高炉产能利用率 85.6 -0.2 1.6 85.07 
钢厂盈利率 50.65 -0.9 25.1 50.33 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

废钢：本周废钢供需双增，废铁价差再度走强

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2025/2/14 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 184.63 5.0 -43.8 193.09 

24家高&电 53.23 0.4 -6.7 54.40 

57家电炉 11.93 6.7 -21.8 13.60 

130家高炉 119.47 -2.0 -15.2 125.1 

废铁价差 365.22 12.47 88.28 350.40 

100

150

200

250

300

350

400

450

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

万吨 211家钢厂废钢消耗量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

20

40

60

80

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 24家高炉&电炉企业废钢消耗量

2022年 2023年 2024年 2025年

0

20

40

60

80

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 57家独立电弧炉企业废钢消耗量

2022年 2023年 2024年 2025年

80

100

120

140

160

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 130家纯高炉企业废钢消耗量

2022年 2023年 2024年 2025年

-300

0

300

600

900

1200

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 废钢-铁水

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

下游：本周螺纹表需环比转弱，导致五大材库销比回升

数据来源：Mysteel，新湖研究所14
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库存：45港库存为15393万吨，环比增加25万吨，同比增加1789
吨，下周随着到港压力的缓解，港口库存有望止增转降

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2025/2/14 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 15392.53 76 10125.00 65.9% 5242.68 6667.55 5963.72 2736.41 11969.93 1929.29 1021.91 471.40 

环比 24.9 -2.0 87.8 0.0 345.6 -80.5 115.1 398.7 74.3 -42.8 -50.5 43.9 

同比 1789.1 -75.0 2520.8 0.1 -301.0 957.9 991.1 270.9 2274.1 243.6 -60.9 -212.1 

4周均 15090.25 90 9910.80 65.7% 5179.45 6646.37 5794.31 2649.57 11726.88 1967.17 1070.59 423.01 

库存：分品种来看，本周粗粉和球团库存环比增加，精粉及块
矿库存下降
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库存：钢厂进口矿库存9143万吨，环比下降322万吨，钢厂库销
比为32.22，环比下降0.97，同比下降2.51，黑链价格向上驱动
不足导致钢厂补库积极性偏低 

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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其他：本周海运费随着发运量下降而走弱；美元兑人民币汇率继
续走强

数据来源：Mysteel，新湖研究所19
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观点：基本面边际转弱风险正在定价，关注下游需求变化

21

• 本周铁矿石一方面受到澳洲飓风对铁矿石供应预期变化影响，另一方面对下游成材需求恢复速度同样保持较高
敏感性，整体呈现宽幅震荡走势，周度收跌0.80%。

• 基本面来看，供应端，上周铁矿石全球发运2335万吨，环比大幅下降1112万吨，澳洲飓风叠加巴西降雨天气影
响，导致单周发运较去年同期减少10%，本周发运受到天气影响将继续下降，当前市场预期下周澳矿发运将陆
续恢复，关注天气影响消退后的发运强，45港铁矿石到港量为1878万吨，环比增加116万吨，同比仍然偏低26%，
近期海外矿供应受天气影响波动较大，到港大幅下降缓解了港口压力；需求端，本周钢厂日均铁水产量227.99
万吨，环比下降0.45万吨，钢厂盈利率环比下降0.87%至50.65%，钢厂利润收窄叠加成材出库偏慢，出现阶段
性小幅减产，综合考虑下游需求仍有季节性恢复空间，暂时不看趋势性减产，预计下周铁水企稳回升；库存方
面，45港库存15393万吨，环比增加25万吨，同比增加1789吨，下周随着到港压力的缓解，港口库存有望止增
转降，钢厂进口矿库存9143万吨，环比下降322万吨，钢厂库销比为32.22，环比下降0.97，同比下降2.51，黑
链价格向上驱动不足导致钢厂补库积极性偏低。

• 综合来看，铁矿石静态基本面仍然健康，但市场开始交易澳洲发运恢复影响，供应端有边际增量压力，此外，
需求端尽管当前暂未看到铁水有趋势性减产，但本周四百年建筑节后复工调研数据显示当前下游需求恢复节奏
偏慢，钢厂继续复产意愿下降，前期复产逻辑驱动的上涨行情被迫暂缓，铁矿石顶部压力较大，若下周成材需
求再无明显起色，盘面存在开启“负反馈”风险，短期多空方向未定，建议谨慎观望为主。

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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