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行情回顾：“弱预期”修复，铁矿石先抑后扬

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周铁矿石盘面先抑后扬，产业逻辑由粗钢调控消息引发的“弱预期”切换为钢厂季节性复产后的“强现实”
交易，材矿比先强后弱。宏观方面，周三晚美国CPI数据低于预期，年内降息预期加强，前期衰退交易暂缓，
市场风险偏好修复，此外，临近周末国内市场对降准政策刺激期待增加，情绪有明显转好。

• 基本面来看，供应端，上周全球发运3160万吨，环比减少236万吨，澳洲和非主流矿发运下降、巴西发运继续
增加，但增量主要流向日韩，45港铁矿石到港量为1839万吨，环比增加35万吨，增幅低于预期，预计本周到港
或大幅回升；需求端，本周钢厂日均铁水产量230.59万吨，环比增加0.08万吨，钢厂盈利率持稳，本周铁水增
量较少主要由于个别钢厂环保减产、以及部分在后半周复产，因此铁水增量或集中体现在下周；库存方面，45
港库存14421万吨，环比减少157万吨，同比增加135吨，周内集中到港船舶较多，压港船舶增加，钢厂进口矿
库存9145万吨，环比减少38万吨，延续刚需采购策略，库销比继续小幅下降0.06至32.04，同比低2.23。

• 综合来看，铁矿石阶段性供需双强格局延续。
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价差：05基差走弱、5-9正套走强

• 基差方面，最优交割品为巴混，05合约基差为22，

周环比收窄5。钢厂按需采购，周内港口现货成交

偏弱，基差暂时缺乏强驱动，或将继续小幅波动。

• 价差方面，5-9价差45，较上周走扩5.5。中期来

看，5-9正套可以继续持有，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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供应：上周全球发运3160万吨，环比减少236万吨，澳洲和非主
流矿发运下降、巴西发运继续增加，但增量主要流向日韩 

数据来源：Mysteel，新湖研究所6
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供应：45港到量为1839万吨，环比增加35万吨，增幅低于预期，
预计本周到港或大幅回升 

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2025/3/7 本期 环比 同比 4周均

全球发货 3159.8 -235.6 38.1 2827.6 

澳巴19港 2642.5 -95.1 120.1 2299.3 

巴西主港 816.3 20.1 189.6 696.4 

澳洲主港 1826.2 -115.1 -69.4 1603.0 

澳洲发中国 1487.4 -80.9 -8.2 1326.7 

澳巴以外 517.3 -140.5 -82.0 528.3 

45港到港 1838.6 35.4 -186.1 2283.8 
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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

2025/3/7 本期 环比 同比 累计同比

力拓 711.3 8.7 130.2 -521.2 

BHP 519.8 -36.1 -73.9 -152.3 

FMG 371.7 -15.3 -64.2 386.3 

Vale 521.0 -78.7 115.7 -117.1 

合计 2123.8 -121.4 107.8 -404.3 

力拓发中国 551.7 -11.2 99.4 -225.2 

BHP发中国 438.7 -38.0 -9.2 -104.2 

FMG发中国 339.4 55.9 -36.5 347.0 

合计 1329.8 6.7 53.7 17.6 

供应：分矿山来看，上周除力拓发运微增，其余三家发运均有
回落，但FMG发中国的量有所增加

0

200

400

600

800

1000

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 力拓发运总量

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

200

300

400

500

600

700

800

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 BHP发运总量

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

100

200

300

400

500

600

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 FMG发运总量

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

200

300

400

500

600

700

800

900

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 淡水河谷发运总量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

200

300

400

500

600

700

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 力拓发往中国量

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

250

350

450

550

650

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 BHP发往中国量

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

100

200

300

400

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 FMG发往中国量

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

目  录

1. 行情回顾

2. 供应

3. 需求

4. 库存

5. 观点
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需求：周内港口现货成交大幅回落，进口利润走弱导致远期成
交跟随小幅下滑；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309万吨，环比增加5万吨，同比增加8万
吨，华东及沿江主港疏港大幅增加

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230.59万吨，环比增加0.08万吨，钢厂盈利率持
稳，本周铁水增量较少主要由于个别钢厂环保减产、以及部分在后半周复
产，因此铁水增量或集中体现在下周 

数据来源：Mysteel，新湖研究所12

2025/3/14 本期 环比 同比 4周均

日均铁水产量 230.59 0.1 9.8 229.14 
高炉开工率 80.58 1.1 4.4 79.02 

高炉产能利用率 86.57 0.0 4.0 86.03 
钢厂盈利率 53.25 0.0 32.0 51.63 
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废钢：钢厂废钢日耗继续增加，但增量主要来自电炉增产，废
铁价差持续走强，长流程添废意愿一般

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2025/3/14 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 242.42 1.4 -14.5 235.40 

24家高&电 54.61 0.0 -3.5 54.46 

57家电炉 67.63 1.4 2.1 62.31 

130家高炉 120.18 0.0 -13.0 118.6 

废铁价差 430.62 30.25 -23.32 391.05 
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下游：五大材供需双增，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14421万吨，环比减少157万吨，同比增加135
吨，周内集中到港船舶较多，压港船舶增加

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2025/3/14 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 14420.85 89 9716.48 66.7% 4861.40 6089.11 5779.55 2709.22 11129.23 1779.12 1064.19 448.31 

环比 -157.0 18.0 -101.8 0.0 -541.7 -131.5 13.2 -525.2 -105.3 -78.2 22.7 3.7 

同比 135.4 9.0 1138.5 0.1 -711.1 83.3 561.4 -217.4 802.0 -60.2 -167.2 -304.3 

4周均 15132.84 67 9969.29 65.9% 5163.55 6401.17 5838.39 2893.28 11504.76 1882.31 1057.15 445.71 

库存：分品种来看，本周澳矿和非主流库存下降、巴西矿库存
微增；粗粉和块矿库存下降、精粉和球团小幅增加
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库存：钢厂进口矿库存9145万吨，环比减少38万吨，延续刚需采
购策略，库销比继续小幅下降0.06至32.04，同比低2.23

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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其他：本周海运费继续上涨；美元兑人民币汇率微降

数据来源：Mysteel，新湖研究所19
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观点：现实需求比重提升，关注旺季铁水高度

21

• 本周铁矿石盘面先抑后扬，产业逻辑由粗钢调控消息引发的“弱预期”切换为钢厂季节性复产后的“强
现实”交易，材矿比先强后弱。宏观方面，周三晚美国CPI数据低于预期，年内降息预期加强，前期衰退
交易暂缓，市场风险偏好修复，此外，临近周末国内市场对降准政策刺激期待增加，情绪有明显转好，
但考虑到月中并非传统降准窗口期，叠加2月社融数据偏弱，后续市场情绪或有一定降温。

• 基本面来看，供应端，上周全球发运3160万吨，环比减少236万吨，澳洲和非主流矿发运下降、巴西发运
继续增加，但增量主要流向日韩，45港铁矿石到港量为1839万吨，环比增加35万吨，增幅低于预期，预
计本周到港或大幅回升；需求端，本周钢厂日均铁水产量230.59万吨，环比增加0.08万吨，钢厂盈利率
持稳，本周铁水增量较少主要由于个别钢厂环保减产、以及部分在后半周复产，因此铁水增量或集中体
现在下周；库存方面，45港库存14421万吨，环比减少157万吨，同比增加135吨，周内集中到港船舶较多，
压港船舶增加，钢厂进口矿库存9145万吨，环比减少38万吨，延续刚需采购策略，库销比继续小幅下降
0.06至32.04，同比低2.23。

• 综合来看，铁矿石阶段性供需双强格局延续，现实需求情况在市场交易中占比提升，预计短期铁矿石价
格跟随铁水产量偏强运行，仅产业角度来看，行情有望延续至成材矛盾激化。此外，继续关注粗钢调控
相关消息对近月市场情绪和远月铁矿石价格的压制。
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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

23


