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报告内容摘要:

[Table_Summary]
供需逻辑：

铁矿：铁水筑顶，港库压力凸显，短期回调

供给宽松：本期 45 港到货量环比回落，相比往年依然处于同比高位，供给

整体宽松。

需求边际走弱：铁水产量筑顶，连续两周下降，需求拉动边际走弱。

厂库下降，港库增加：钢厂维持低库存策略，港口库存继续增加，库存压力

凸显。

螺纹：表需超预期下滑，短期回调，看支撑

供给回升：螺纹产量缓慢回升，高炉继续复产，电炉产量基本持稳。

表需超预期下滑：螺纹表观消费量超预期大幅下降，“淡季不淡”被证伪。

库存降幅收敛：螺纹钢厂库存基本持平，社会库存降幅收敛，去库放缓。

策略建议：

铁矿：产业层面，铁矿供增需降，港口压力凸显。板块宏观情绪退潮，铁矿

供需结构走弱，短期延续回调。

螺纹：产业层面，螺纹供增需降，供需结构走弱，上游库存持平，中下游去

库放缓。板块宏观情绪退潮，叠加需求超预期下滑，螺纹短期面临调整，下

方支撑位 3600-3650。中期看，低估值+宏观利好预期，建议等待逢低多机

会。

风险提示：政策力度
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一、 铁矿石：

1、 价格

本周铁矿主力期货和现货价格回调。

图 1：铁矿石现货价格 图 2：铁矿石期货主力价格
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资料来源：Wind，信达期货研究所 资料来源：Wind，信达期货研究所

2、 供给

本期全球铁矿发运量合计 3326.6吨，环比增加 8.40%。其中主流矿，澳大利亚 19港发货
量 1944.2万吨，环比增加 192.9万吨，巴西 19港发货量 805.5万吨，环比增加 101.2万
吨。我国 45港港口铁矿到货量合计 2424万吨，环比减少 423.1万吨。本期 45港到货量环
比回落，相比往年依然处于同比高位，供给整体宽松。

图 3：全球铁矿石发运量 图 4：澳大利亚 19港铁矿石发运量
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铁矿：发货量：全球（周）（季节性分析）
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资料来源： Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

图 5：巴西 19港铁矿石发运量 图 6：非主流矿铁矿石发运量
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图 7：我国 45港铁矿石到货量 图 8：我国 45港铁矿船舶到港量
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资料来源： Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

3、 需求

本周我国 45港铁矿石日均疏港量 313.51万吨，环比增加 14.55万吨。247家钢铁企业高炉
产能利用率 88.17%（-0.37%），日均铁水产量 235.83万吨（-0.41%），进口矿日均消耗
量 287.53万吨（-0.66%）。铁水产量筑顶，连续两周下降，需求拉动边际走弱。

图 9：我国 45港铁矿石疏港量 图 10：247家钢企日均铁水产量

230

250

270

290

310

330

350

万吨 45港疏港量
2021 2022 2023 2024

190

200

210

220

230

240

250

260

247家钢铁企业：铁水：日均产量：中国
2020 2021 2022 2023 2024

资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

图 11：247家钢企进口矿日均消耗量 图 12：247家钢企高炉产能利用率
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源： Mysteel，信达期货研究所

图 13：中国主要港口铁矿石日成交量
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铁矿：成交量合计：中国主要港口（万吨/ 日）
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所

4、 库存

247家钢企进口铁矿库存合计 9203.76万吨（-1.45%），库存消费比 32.01天（-0.77%）。
我国 45港进口铁矿库存合计 14859.71万吨（+0.03%），其中澳大利亚矿库存 6702.06万
吨（+0.89%），巴西矿库存 4961.94万吨（+0.40%）。钢厂维持低库存策略，港口库存继

续增加，库存压力凸显。

图 14：247家钢企进口铁矿库存 图 15：247家钢企进口铁矿库存消费比
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

图 16：我国 45港进口铁矿库存 图 17：我国 45港巴西铁矿库存
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图 18：我国 45港澳大利亚铁矿库存
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所

5、 比价

可交割最低价铁矿 09基差 26元/吨（+12），I2409-I2501月差 24.5元/吨（+12）。

09螺矿比走扩至 4.2844。

PB粉即期合约现货落地亏损 5元/湿吨（+4）。
图 19：铁矿主力基差 图 20：铁矿主力-次主力月差
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资料来源：Wind，Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Wind，信达期货研究所

图 21：螺矿比 图 22：PB粉即期合约现货落地利润
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二、 螺纹钢：

1、 价格

本周螺纹期现货价格下调。

图 23：螺纹钢现货价格 图 24：螺纹钢期货主力价格
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资料来源：Wind，信达期货研究所 资料来源：Wind，信达期货研究所

2、 供给

247家钢企高炉开工率 81.65%（+0.15%），产能利用率 88.17%（-0.37%）。85家独立
电弧炉钢厂开工率 72.36%（-1.04%），产能利用率 55.93%（-1.57%）。五大材周产量合
计 902.92万吨（+0.77%）。螺纹钢周度产量 239.47万吨（+1.58%）。其中螺纹钢长流程
产量 210.92万吨（+2.19%），短流程产量 28.55万吨（-2.69%）。螺纹产量缓慢回升，

高炉继续复产，电炉产量基本持稳。

图 25：247家钢企高炉开工率 图 26：247家钢企高炉产能利用率
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资料来源： Mysteel，信达期货研究所 资料来源： Mysteel，信达期货研究所

图 27：85家独立电弧炉钢厂开工率 图 28：85家独立电弧炉钢厂产能利用率
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

图 29：五大材周度产量 图 30：螺纹钢周度产量
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

图 31：螺纹钢长流程周度产量 图 32：螺纹钢短流程周度产量
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

3、 需求

本周五大材表观消费量 907.82万吨（-4.46%），螺纹钢表观消费量 249.9万吨（-10.16%）。
螺纹表观消费量超预期大幅下降，“淡季不淡”被证伪。

图 33：五大材周度表观消费量 图 34：螺纹钢周度表观消费量
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所
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图 35：中国主流贸易商建材成交量 图 36：100大中城市成交土地建筑面积
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Wind，信达期货研究所

图 37：30大中城市商品房成交面积
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资料来源：Wind，信达期货研究所

4、 库存

五大材钢厂库存 474.96万吨（+1.21%），社会库存 1279.03万吨（-0.82%）。螺纹钢钢
厂库存 202.38万吨（-0.23%），社会库存 571.29万吨（-1.71%）。螺纹钢厂库存基本持
平，社会库存降幅收敛，去库放缓。

图 38：五大材钢厂库存 图 39：五大材社会库存
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所
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图 40：螺纹钢钢厂库存 图 41：螺纹钢社会库存
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资料来源：Mysteel，信达期货研究所 资料来源：Mysteel，信达期货研究所

5、 比价

螺纹 10基差-26元/吨（+22），RB2410-RB2501月差-57元/吨（-31）。

Mysteel样本下，螺纹高炉利润-136元/吨（-28），电炉利润-183元/吨（+55）。
图 42：螺纹钢主力基差 图 43：螺纹钢主力-次主力月差
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资料来源：Wind，信达期货研究所 资料来源：Wind，信达期货研究所

图 44：螺纹钢高炉利润 图 45：螺纹钢电炉利润
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