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4 月铁矿月报——

供需矛盾逐步积累，铁矿短多长空

观点摘要：

供应：

3 月全国铁精粉产量环比增长明显，部分地区如华北、华东和西

南等区域的产量增长较为突出。外矿受巴西铁路运输影响结束，发

运环比回升，处于近三年同期偏高水平。按季节性规律及近期天气

情况来看，下期全球铁矿石发运量预计继续回升，供应宽松态势。

需求：

中国房地产市场步入下行周期，房地产成为内需不足的最大掣

肘，预计竣工指标或持续筑底，2025 年地产用钢减量下降速度或放

缓，新开工与开发投资或边际改善。印度商务部已提议对多种钢铁

产品征收 12%的临时“保障性”关税、欧盟将收紧钢铁进口配额，出

口需求更是雪上加霜。短期季节性阶段旺季，铁水产量有望保持高

位，支撑铁矿需求。

库存：

铁矿石库存仍处于中高位水平，但处于年初以来的较低点。随

着发运量的回升，建材需求季节性恢复，铁水这两周集中增加，铁

矿供需双增，按历年季节性趋势，港口铁矿库存短期高位回落态势，

同时钢厂仍维持低库存策略。

总结：

展望 4 月，成材倾向于震荡走势，铁矿产能投产以及粗钢限产

使得远期预期格局偏弱，但现实需求好，且钢厂有利润，铁矿 2505

合约或维持震荡略偏强状态。策略上看，稳健的投资者仍持有铁矿

59 正套，长期来看，铁矿 09 合约逢高尝试空配。

风险因素：政策继续加码兑现，销售新开工回暖，海外发运大

幅回落等。
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一、铁矿行情回顾

3 月初，外部交易美国经济衰退预期及钢材加征关税，内部交易粗钢限产引发市场对原料

需求的担忧，铁矿高估值向下修复。13 日当天美国 CPI 数据公布后，使得市场抢跑降息预期，

直接提振了市场的情绪，推动铁矿石期货价格上扬。随着地产新开工面积大幅下滑，铁矿再度

承压，新疆钢厂减产落地，铁矿 3月下旬再度反弹。目前看，倾向于成材震荡走势，铁矿产能

投产以及粗钢限产使得远期预期格局弱，但现实需求好，且钢厂有利润，可能铁矿 2505 合约维

持震荡稍微偏强的状态。稳健的投资者铁矿 59 正套，长期来看，铁矿 09 合约逢高尝试空配。

图 1： 铁矿普氏指数走势图 单位：美元

数据来源：mysteel、 新世纪期货

二、铁矿供需分析

（一）供应端

1.1 外矿发运回升、到港回落

近期全球铁矿石发运量受巴西铁路运输影响结束，发运环比回升，处于近三年同期偏高水

平。根据 Mysteel 全球铁矿石发运量数据显示，本期值为 3084.7 万吨，周环比增加 221.2 万吨。

全球铁矿石发运量在 3月整体呈上升趋势，3月全球发运量周均值为 3036 万吨，环比 2月增加

415 万吨，同比去年 3月减少 40.5 万吨。澳洲作为主要的铁矿石供应国，其发运量在 3月持续

增加，特别是发往中国的量也有所上升，巴西的发运量在 3月初期有所下降，但随后显著回升，

显示出巴西铁矿石供应的恢复。其中 3月澳洲周均发运量 1859 万吨，环比增加 391 万吨，同比

增加 3万吨；巴西 3月周均值为 644 万吨，环比持平，同比增加 3万吨。从今年累计发运情况

看，全球铁矿石发运累计同比减少 588 万吨，其中巴西累计同比增加 70 万吨，非主流累计同比

减少 474 万吨，澳洲累计同比减少 184 万吨。按季节性规律及近期天气情况来看，下期全球铁

矿石发运量预计继续回升。
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图 2： 铁矿全球发运量 单位：万吨 图 3： 澳洲巴西铁矿总发货量 单位：万吨

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货

图 4： 澳洲铁矿总发货量 单位：万吨 图 5： 巴西铁矿总发货量 单位：万吨

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货

图 6： VALE 铁矿石发运量 单位：万吨 图 7： 力拓发运量 单位：万吨

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货
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图 8： BHP 发运量 单位：万吨 图 9： FMG 发运量 单位：万吨

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货

根据 47 港铁矿石到港量数据显示，本期值为 2640 万吨，周环比减少 355.4 万吨，较上月周

均值高 126 万吨。3月到港量周均值为 2513 万吨，环比 2月增加 409 万吨，同比去年 3月增加

108 万吨。今年以来，47 港铁矿石到港量累计同比减少 2476 万吨，其中澳洲累计同比减少 603

万吨，巴西累计同比减少 865 万吨，非主流累计同比减少 849 万吨。近期 47 港铁矿石供应环比

回落，但仍处于近三年高位。

1.2 国产矿

2025 年 3 月，全国 332 家铁矿山企业 3 月铁精粉产量为 2345.7 万吨，环比增加 304.2 万

吨，增幅 14.9%；1-3 月累计产量 6565.4 万吨，累计同比增加 203.4 万吨，增幅 3.2%。3 月全

国铁精粉产量环比增长明显，部分地区如华北、华东和西南等区域的产量增长较为突出。2025

年，随着“十四五”收官之年产能释放，国内铁精粉产量有望回归正增长，但受近两年新投成

项目数量较少的限制，预计增量约为 310 万吨。

图 10： 国产铁精粉产量 单位：万吨 图 11： 186 家矿山企业产能利用率 单位：%

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货
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图 12： 186 家矿山铁精粉日均产量 单位：万吨 图 13： 126 家矿山铁精粉日均产量 单位：万吨

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货

（二）需求端

2.1 铁水产量增加明显

当下铁水处于季节性增产阶段，但整体需求仍面临不确定性，增产空间的想象力较为有限。

截至 3月 28 日，247 家钢厂高炉开工率 82.11%，环比上周增加 0.15 个百分点；高炉炼铁产能

利用率 89.08%，环比上周增加 0.38 个百分点；钢厂盈利率 53.68%，环比上周增加 0.43 个百分

点；日均疏港量 313.21 万吨，增加 10.6 万吨。旺季钢厂生产积极，矿石终端消耗持续回升，

样本钢厂日均铁水产量 237.28 万吨环比上周增加 1.02 万吨，进口矿日耗 293.5 万吨环比增加

1.32 万吨，双双刷新年内新高，矿石需求表现良好，继续给予矿价支撑。

图 14： 247 家钢厂盈利率 单位：% 图 15： 247 家高炉产能利用率 单位：%

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货
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图 16： 铁矿日均疏港量 单位：万吨 图 17： 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

2.2 粗钢平控政策扰动

近年来，粗钢产量调控政策持续实施，旨在推动行业去产能、降能耗、减排放。粗钢平控

政策自 2021 年实施以来，有效抑制了粗钢产量的无序增长，促进了行业的高质量发展。我们来

回顾下近几年该政策的实施情况。2020 年我国粗钢产量创历史新高至 10.6 亿万吨，2021 年政

策提出压减粗钢产量。2021 年粗钢产量减少 3197.85 万吨，2022 年减少 1978.5 万吨，2023 年

增加 607.83 万吨，2024 年减少 1399 万吨。2021-2024 年，粗钢产量年均减少 1491.88 万吨。

2025 年，国家发改委在国民经济和社会发展计划草案中明确提出，将持续实施粗钢产量调控，

推动钢铁产业减量重组。

钢铁行业也传出重磅消息，八一钢铁、昆仑钢铁、闽新钢铁、昆玉钢铁等钢厂发布消息称，

为推动新疆钢铁行业减量发展，自 3月 24 日起，粗钢日产量减少 10%，但未公布总量以及减产

期限。根据国家统计局的数据，2024 年新疆粗钢产量为 1290 万吨，品种上估计以建材为主，

若减量 10%，粗钢年产量将降为 1161 万吨，将是 2019 年以来新疆最低产量。新疆地区钢厂的

控产只是开始，后续将有更多其它地区的钢厂进行控产和减产。但目前钢厂利润尚可，除非全

国性压减政策切实落地，不然难以形成大范围自发性减产，关注后续限产进度。
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图 18： 新疆螺纹年度产量走势图 单位：万吨

数据来源：mysteel、 新世纪期货

2.3 新开工或边际改善

2025 年 1 月 4 日，央行 2025 年工作会议中明确，要完善房地产金融宏观审慎管理，支持

房地产市场风险化解和平稳健康发展。1 月 12 日，金融监管总局召开 2025 年监管工作会议，

指出 2024 年是金融监管总局全面履职的第一个完整年度，全年“白名单”项目审批通过贷款超

5 万亿元，全年累计处置不良资产超 3 万亿元。进入 2 月，相关部门释放强烈信号，支持民营

经济。2月 17 日金融监管总局表示要保持对民营企业稳定有效的增量信贷供给。2月 28 日，央

行等五部门联合召开会议，引导金融机构“一视同仁”对待各类所有制企业，增加对民营信贷

投放，下大气力解决民营企业融资难、融资贵问题。3月 19 日住建部表示，要持续推进城市更

新，要坚决稳住楼市，继续打好“保交房”攻坚战，加力实施城中村和危旧房改造、推进收购

存量商品房、加快构建房地产发展新模式。整体来看，房地产政策层面仍然保持宽松基调。

2025 年国内需求受到房地产降幅减缓、基建正增长和制造业持续向好的支撑，但整体需求

增速有限。2025 年 1—2 月，全国房地产开发投资 10720 亿元，同比下降 9.8%，降幅比上年全

年收窄 0.8 个百分点；其中住宅投资 8056 亿元，下降 9.2%，降幅收窄 1.3 个百分点。1—2月，

房地产开发企业房屋施工面积 605972 万平方米，同比下降 9.1%。其中，住宅施工面积 421351

万平方米，下降 9.7%。房屋新开工面积 6614 万平方米，下降 29.6%。其中，住宅新开工面积

4821 万平方米，下降 28.9%。房屋竣工面积 8764 万平方米，下降 15.6%。其中，住宅竣工面积

6328 万平方米，下降 17.7%。新建商品房销售面积 10746 万平方米，同比下降 5.1%，降幅比上

年全年收窄 7.8 个百分点；其中住宅销售面积下降 3.4%，降幅收窄 10.7 个百分点。新建商品

房销售额 10259 亿元，下降 2.6%，降幅收窄 14.5 个百分点；其中住宅销售额下降 0.4%，降幅

收窄 17.2 个百分点。土拍市场方面，房企拿地积极性有所回升，但绝对量仍处于近五年来低位

水平，我们预计竣工指标或持续筑底，新开工与开发投资有望边际改善。
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2025 年地产用钢减量下降速度或放缓，房价的企稳反弹会优先于开发商拿地需求和新开工

的触底反弹。展望 2025 年，各项逆周期政策力度将进一步加大，推动经济持续回升向好，但房

地产市场恢复仍面临诸多挑战，整体或仍处于筑底阶段。

图 19： 30 大中城市一线成交面积 单位：万平方 图 20： 30 大中城市成交套数 单位：套

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货

图 21： 房地产开发投资累计值 单位：亿元 图 22： 商品房新开工面积累计值 单位：亿元

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：Wind 新世纪期货

2.4 贸易摩擦对出口影响

从全球钢材出口量排名来看，中国是全球最大的钢材出口国，出口量占全球钢材贸易总量

的 23.4%，其次是日本，韩国、欧盟、德国。2024 年，中国钢材出口增量最大的国家是越南、

阿联酋、沙特阿拉伯、印度尼西亚和印度。越南是中国钢材出口的第一大目的地，2024 年中国

出口到越南的钢材总量为 1273.8 万吨，其中，热轧板卷出口量为 814.14 万吨。越南近年来大

力投资钢铁产业，尤其是板材产能的扩张，越南此次对中国热轧钢卷产品征收反倾销税，是基

于国内钢铁产业的保护需求。另外，印度商务部已提议对多种钢铁产品征收 12%的临时“保障

性”关税、欧盟委员会执行副主席塞茹尔内表示，欧盟将收紧钢铁进口配额，从 4月 1日起将

进口量再减少 15%。这导致原本不明朗的出口需求更是雪上加霜，铁矿价格指数高位回调。
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图 23： 钢材出口国月度出口数量 单位：吨

数据来源：mysteel、 新世纪期货

（三）库存端

3.1 港口库存或高位回落

截至 2025 年 3 月底，铁矿石库存仍处于中高位水平，全国 45 个港口进口铁矿石库存总量

14520.4 万吨，环比增加 57.91 万吨，虽然铁矿石库存出现小幅累库，但整体库存水平仍处于

年初以来的较低点。展望 4月份，随着发运量的回升，建材需求季节性恢复，铁水这两周集中

增加，从高炉复产到成材销售需要一段时间观察，铁矿供需双增，按历年季节性趋势，港口铁

矿库存大趋势上高位回落态势，钢厂仍维持低库存策略。

图 24： 45 港港口库存 单位：万吨 图 25： 45 港巴西矿库存 单位：万吨

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货
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图 26： 45 港澳矿库存 单位：万吨 图 27： 45 港球团总库存 单位：万吨

数据来源：mysteel 新世纪期货 数据来源：mysteel 新世纪期货

三、铁矿行情展望

3 月份，铁水产量出现超预期的恢复，短期铁矿现货仍有可能表现偏强，目前 237 的铁水

预期仍能维持至少一个月以上。同时螺纹利润 100 多，热卷利润接近 300，负反馈的逻辑短期

是不成立的，炉料仍有明显支撑。钢厂现货利润压缩导致边际钢厂亏损扩大，甚至整体成材开

始累库，届时负反馈逻辑才成立。市场仍旧期待能够“破局”，中美两方若是后续能在关税问

题上取得一定的进展，便可能对商品价格形成利好影响。同时清明节后的需求情况能不能像去

年一样启动也是重要因素。目前看，成材倾向于震荡走势，铁矿产能投产以及粗钢限产使得远

期预期格局弱，但现实需求好，且钢厂有利润，可能铁矿 2505 合约维持震荡稍微偏强的状态。

策略上看，稳健的投资者仍持有铁矿 59 正套，长期来看，铁矿 09 合约逢高尝试空配。
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