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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 
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铁水大幅回升，铁矿短期仍有支
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93阅兵限产，铁矿震荡为主 
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铁水面临拐点，关注“反内卷”

政策兑现 

2025-7-7 

 

黑色金属组 
          宏观和补库预期 铁矿走势偏强 

一、 行情回顾： 

2026 年央行工作会议释放利多信号，商品市场氛围偏暖，金属板块

表现强劲，铁矿石受益于金融属性，强势跟涨。本周澳巴发运环比继续下

滑，供应步入季节性淡季。铁水产量阶段性见底回升以及钢厂冬储补库的

预期支撑，铁矿走出震荡区间，刷出近 10个半月新高。 

二、基本面跟踪： 

1、供给端：海外矿山发运继续下滑，本期全球铁矿石发运总量环比

下降 32.8 万吨至 3180.9 万吨，其中澳洲发运量微降至 1931.6 万吨，巴

西发运大降 128.3万吨至 674.8 万吨，创 4个月新低，非主流地区发运回

升超百万吨至 574.5万吨。 

2、需求端：目前钢厂利润修复，钢材进入复产阶段。1 月 9 日当

周，五大品种钢材产量环比再增 3.41万吨至 818.59 万吨，其中螺纹贡献

2.82 万吨，回升至 191.04 万吨。长流程较 12 月底增产 3.3 万吨至

158.28 万吨，增幅 2.1%；盈利率改善点燃短流程生产积极性，短流程产

量较 12月底大幅增产 3.35 万吨至 32.76万吨，增幅达 11.4%。2026 年一

季度粗钢产量有望同比小幅扩张约 1%，钢材供应逐步向温和宽松过渡。 

3、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 16275.26 万吨。港口库存仍在累积，钢厂进口矿库存创

近年同期新低，库存小幅环比增加 43.05 万吨至 8989.58万吨。冬储补库

刚需逐步升温，为钢价提供短期支撑。 

三、总结： 

短期市场情绪和资金面主导，铁矿突破震荡区间大幅拉涨。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

季节性发运波动及钢厂利润修复带来的补库节奏。当前铁水产量已接近阶

段性底部，钢厂进口矿库存创近年同期新低，钢厂临近冬储补库节点，叠

加 1 月钢厂复产预期，冬储补库刚需逐步升温，需求边际有增量预期，为

钢价提供短期支撑。得益于钢厂补库以及政策利好预期，铁矿强势上涨，

关注补库落地力度与天气对发运的实际影响。 

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 

 

 

 
数据来源：mysteel、新世纪期货  数据来源：mysteel、新世纪期货 

70

90

110

130

150

170

2022年度 2023年度 2024年度

2025年度 2026年度

0

50

100

150

200

250

300

350

400

500

700

900

1,100

2024/02/15 2025/01/15 2025/12/15

基差
铁矿石现货价格
铁矿期货收盘价

1600

2100

2600

3100

3600

4100

第1周 第10周 第19周 第28周 第37周 第46周

2021年度 2022年度 2023年度

2025年度 2026年度 1000

1500

2000

2500

3000

3500

第1周 第8周第15周第22周第29周第36周第43周第50周

2021年度 2022年度
2023年度 2024年度
2025年度 2026年度

240

260

280

300

320

340

第1周 第8周 第15周第22周第29周第36周第43周第50周

2021年度 2022年度 2023年度

2024年度 2025年度 2026年度 190

210

230

250

270

2020年度 2021年度 2022年度

2023年度 2024年度 2025年度

2026年度



 

 

 

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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