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供需再度宽松，铁矿上行驱动有

限 

2025-11-24 

铁水产量拐头回升，铁矿延续反 

弹 

2025-11-17 

铁矿石静待政策与需求信号 

2025-10-20 

铁水大幅回升，铁矿短期仍有支

撑 

2025-9-15 

93阅兵限产，铁矿震荡为主 

2025-8-11 

铁水面临拐点，关注“反内卷”

政策兑现 

2025-7-7 

 

黑色金属组 
         铁矿供需逐步宽松 尝试逢高空配 

一、 行情回顾： 

1 月初，海外经济仍有韧性、美元流动性大概率持续宽松、国内政策

“双宽松”基调、以及地缘政治影响下，贵金属、有色强势上涨，市场氛

围带动黑色系商品补涨上行。随着宏观利多预期消退，铁矿产业自身供需

双弱，包钢一钢厂发生爆炸事故，安监影响下有高炉停产检修，预计铁水

产量小幅下滑，矿价高位承压调整。 

二、基本面跟踪： 

1、供给端：年末冲量结束，海外矿山发运季节性回落，澳洲、巴西

发运量维持下降趋势，主流矿山发运量均不同程度减少。上期全球铁矿石

发运总量 2929.8 万吨，环比减少 251.1 万吨，澳洲巴西铁矿发运总量

2246.6 万吨，环比减少 359.8 万吨。一季度澳巴主产区进入季节性天气

敏感期，或导致发运阶段性收缩，关注主流矿山季节性发运波动情况。 

2、需求端：247 家钢厂高炉开工率 78.68%，环比上周减少 0.16 个

百分点;钢厂盈利率 40.69%，环比上周增加 0.86 个百分点;日均铁水产量 

228.1 万吨，环比上周增加 0.09 万吨。包钢一钢厂发生爆炸事故，安监

影响下有高炉停产检修，铁水生产将受到影响，钢厂检修与复产并存，供

应端整体复产积极性有限，市场预期的复产支撑在逐步减弱，铁水产量回

升幅度受限，关注节前补库状态。 

3、2025 年，铁矿石港口库存总体呈现“先去后累”走势。年初以

15392.53 万吨高位开局，在铁水增产驱动下 8 月 1 日降至 13657.9 万

吨，此后供需逆转，一路累积至 16555.1 万吨，2026 年延续 25 年底累库

态势。铁矿需求走弱，钢厂和贸易商冬储意愿普遍偏低，港口铁矿石库存

刷历年同期新高。 

三、总结： 

1 月份铁水逐步复产，炉料开始节前补库，铁矿港口库存绝对高位，

钢厂库存低，市场在预期后续的补库需求，但从铁矿总库存+明年供需格

局+铁矿绝对价格来说，现在的铁矿估值也不低，中矿谈判也是年后潜在

的利空，铁矿反弹考虑空配，下方成本处或有支撑。 

四、风险提示：1、政策超出预期；2、需求大幅回升等。 
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数据中心 —铁矿                   

 

数据来源：新世纪期货、钢联、wind 



 

 

 

图表区—铁矿 

图 1： 普氏指数走势图               单位：美元  图 2： 铁矿基差走势图               单位：元/吨 
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图 3： 铁矿全球发运量                单位：万吨  图 4： 澳洲巴西铁矿总发货量          单位：万吨 
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图 5： 45港日均疏港量               单位：万吨  图 6： 全国 247家钢厂日均铁水产量    单位：万吨 
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图 7： 247 家高炉开工率                单位：%  图 8： 247家高炉产能利用率            单位：% 
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图 9： 247 家钢厂盈利率              单位：万吨  图 10： 铁矿石港口库存                单位：万吨 
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图 11： 45 港澳矿库存               单位：万吨  图 12： 45港巴西矿库存              单位：万吨 
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图 13： 45 港贸易矿库存              单位：万吨  图 14： 247家钢厂进口矿库存           单位：万吨 
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图 15： 247 家钢厂进口矿日耗         单位：万吨  图 16： 247家钢厂进口矿库存消费比      单位：天 
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