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投资策略：震荡偏弱

 主要逻辑

行情回顾：四月份盘面整体呈现窄幅震荡走势。价格变动主要围绕中美关税问题演变，国际贸易紧张情绪对铁矿价

格扰动较大。同时，国内铁水产量出现超预期增长，引发铁水见顶回落预期，叠加后续出口持续性担忧。供给方面，全

球发运季节性回升，近期国内进口矿到港有所增长，港口铁矿库存仍呈现小幅上升态势。需求方面，铁水产量大幅增长，

钢厂产能利用率提升。月末钢厂复产节奏加快，成材价格暂稳，钢厂生产积极性提高。

后市展望：市场存在粗钢限产预期，但尚未见到具体政策文件出台，五千万吨限产相较总量仍然较少，正反馈难以

形成，矿价仍是弱势。基本面铁矿属于供需均有走弱趋势，但即将进入传统淡季，高位铁水再向上空间不大，存在见顶

回落预期。此外，海外成材反倾销增多，后续国内钢材出口预期趋减。综上，考虑到铁水高点出现和国际贸易摩擦延续，

铁矿09震荡偏弱看待。

 操作策略

震荡偏弱

 风险提示

1、降准降息、钢材出口维持（上行风险）

2、成材需求继续疲软（下行风险）
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行情回顾：窄幅震荡基差走强



行情回顾：窄幅震荡1.1

 现货价格：上周五青岛港各品位铁矿石折盘面价：

超特粉830元/吨（-8），PB粉802元/吨（-10），

纽曼粉792元/吨（-5），卡拉加斯粉779元/吨（-14）。

国产矿唐山66%铁精粉干基含税价940元/吨，周环0。

普氏62%价格指数98.15美元/吨，周环-2.95，月均99.76美元/吨。

 期货价格：上周五铁矿石09合约收在703.5元/吨，周环-24。
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唐山66%铁精粉干基含税价（元/吨）
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行情回顾：高品矿跌幅较大1.2

 螺矿比：4月30日，期货主

力合约螺矿比为4.40，环

+0.09 。

 品位价差：4月30日，超特

粉、PB粉和卡拉加斯粉分别

报价628、758、840元/湿

吨。高品矿跌幅较大。

 基差：上周五PB粉09合约基

差98元/吨，周环+7。

 合约价差：上周五09-01价

差为24.5元/吨，周环-4.5。
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唐山66%铁精粉干基含税价（元/吨）
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行情回顾：电炉亏损扩大1.3

资料来源：同花顺 长江期货

简要介绍

 废钢：截至4月30日，江阴废钢市场价2,150元/吨，月-20。

 铁废价差：截至4月30日，华东铁废价差为138元/吨，月+19。
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02
供需格局：发运减少铁水冲高



进口量：天气扰动 发运减少2.1

资料来源：同花顺 长江期货

 3月份我国铁矿石及其精矿合计进口9,397.42万吨，同比-674.34，

累计进口28,533.5万吨，同比-8.01%。

 具体而言：

• 烧结用矿粉进口6,035.07万吨，同比-809.25；

• 块矿1,707.97万吨，同比-78.63；

• 球团266.05万吨，同比+4.11；

• 铁精粉1,388.32万吨，同比+209.42。
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国内供给：检修影响 产量回落2.2
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2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

35

40

45

50

55

60

1
月

3
日

1
月

1
4
日

1
月

2
7
日

2
月

1
0
日

2
月

2
4
日

3
月

1
0
日

3
月

2
4
日

4
月

7
日

4
月

2
1
日

5
月

6
日

5
月

3
1
日

6
月

1
7
日

7
月

2
日

7
月

2
6
日

8
月

1
1
日

8
月

2
6
日

9
月

1
0
日

1
0
月

6
日

1
0
月

2
0
日

1
1
月

4
日

1
1
月

1
8
日

1
2
月

2
日

1
2
月

1
6
日

1
2
月

3
0
日

国内186家矿企铁精粉产量（万吨/天）

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

50

100

150

200

250

300

350

400

1
月

3
日

1
月

1
4
日

1
月

2
7
日

2
月

1
0
日

2
月

2
4
日

3
月

1
0
日

3
月

2
4
日

4
月

7
日

4
月

2
1
日

5
月

6
日

5
月

3
1
日

6
月

1
7
日

7
月

2
日

7
月

2
6
日

8
月

1
1
日

8
月

2
6
日

9
月

1
0
日

1
0
月

6
日

1
0
月

2
0
日

1
1
月

4
日

1
1
月

1
8
日

1
2
月

2
日

1
2
月

1
6
日

1
2
月

3
0
日

国内186家矿企铁精粉库存（万吨）

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年资料来源：同花顺 长江期货

 矿企产能：4月25日，国内186家矿山企业（363座矿山）产能利用率为

61.04%，环-1.53%。

 矿企产量：截至4月25日，铁精粉日均产量47.66万吨，环-1.2。

 矿企库存：截至4月25日，矿企铁精粉库存109.46万吨，环-7.59。



国外供给：主流发运回升2.3
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资料来源：同花顺 长江期货

 国外发货量：截至4月25日澳洲巴西铁矿发运总量

2,758.4万吨，环+320.6。澳洲发运量1,995.2万吨，环

+196，巴西发运量763.2万吨，环+124.6。

 海运费：截至4月30日，西澳→青岛8.01美元/吨，周环-

0.84，巴西→青岛19.69美元/吨，周环-0.94。



港口供给：疏港量高位运行2.4
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资料来源：同花顺 长江期货

 到港量：4月25日，即上上周国内45个主要港口到港量

2,512.8万吨，环+187.5。

 在港船数：上周47港在港船数105条，环-2。

 疏港量：上周国内45个主要港口日均疏港量327.92万吨，

环+18.41。



库存：库存小幅回升2.5
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247家钢企进口铁矿库存（万吨）

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年资料来源：同花顺 长江期货

 港口库存：上周国内45个主要港口铁矿石库存14,261万吨，周+205。

其中：粗粉11,293.5（+215.96）；块矿1,673.2（-16.6）；

球团553.69（+7.63）；铁精粉1,260.61（+24.01）。

 钢厂库存：上周五国内247家钢厂进口铁矿库存9,335.05万吨，周+262.02；

对应的上周日均铁矿消耗量为304.13万吨/天（+2.74）。

 两者总库存23,334.03万吨，环+225.11。
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钢企需求：铁水冲高2.6

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%

100%

1
月

1
日

1
月

1
3
日

1
月

2
4
日

2
月

7
日

2
月

1
9
日

3
月

3
日

3
月

1
4
日

3
月

2
5
日

4
月

5
日

4
月

1
6
日

4
月

2
8
日

5
月

1
0
日

5
月

2
4
日

6
月

7
日

6
月

2
1
日

7
月

5
日

7
月

1
9
日

8
月

2
日

8
月

1
6
日

8
月

3
0
日

9
月

1
3
日

9
月

2
7
日

1
0
月

1
1
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

8
日

1
1
月

2
2
日

1
2
月

6
日

1
2
月

2
0
日

247家钢铁企业盈利率

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

72.00

72.50

73.00

73.50

74.00

74.50

75.00

10

11

12

13

14

15

16

114家钢企铁矿入炉比

球团矿（左） 块矿（左） 烧结矿（右）

190

200

210

220

230

240

250

260

1
月

1
日

1
月

1
3
日

1
月

2
4
日

2
月

7
日

2
月

1
9
日

3
月

3
日

3
月

1
4
日

3
月

2
5
日

4
月

5
日

4
月

1
6
日

4
月

2
8
日

5
月

1
0
日

5
月

2
4
日

6
月

7
日

6
月

2
1
日

7
月

5
日

7
月

1
9
日

8
月

2
日

8
月

1
6
日

8
月

3
0
日

9
月

1
3
日

9
月

2
7
日

1
0
月

1
1
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

8
日

1
1
月

2
2
日

1
2
月

6
日

1
2
月

2
0
日

247家钢企铁水日均产量（万吨）

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年资料来源：同花顺 长江期货

 钢企盈利：上周国内247家钢企业盈利率56.28%，环-1.30%。

 铁水产量：上周国内247家钢企日均铁水产量245.42万吨，环

+1.07 。

 炉料配比：截至4月30日，钢厂入炉结构配比为烧结矿73.19%、

球团矿14.63%、块矿12.19%。



03
投资策略：限产扰动震荡偏弱



投资策略：震荡偏弱3.1

 主要逻辑

行情回顾：四月份盘面整体呈现窄幅震荡走势。价格变动主要围绕中美关税问题演变，国际贸易紧张情绪对铁矿价

格扰动较大。同时，国内铁水产量出现超预期增长，引发铁水见顶回落预期，叠加后续出口持续性担忧。供给方面，全

球发运季节性回升，近期国内进口矿到港有所增长，港口铁矿库存仍呈现小幅上升态势。需求方面，铁水产量大幅增长，

钢厂产能利用率提升。月末钢厂复产节奏加快，成材价格暂稳，钢厂生产积极性提高。

后市展望：市场存在粗钢限产预期，但尚未见到具体政策文件出台，五千万吨限产相较总量仍然较少，正反馈难以

形成，矿价仍是弱势。基本面铁矿属于供需均有走弱趋势，但即将进入传统淡季，高位铁水再向上空间不大，存在见顶

回落预期。此外，海外成材反倾销增多，后续国内钢材出口预期趋减。综上，考虑到铁水高点出现和国际贸易摩擦延续，

铁矿09震荡偏弱看待。

 操作策略

震荡偏弱

 风险提示

1、降准降息、钢材出口维持（上行风险）

2、成材需求继续疲软（下行风险）
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