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铁矿石月度报告

综述:铁矿供需稳定，市场预期向好

整体概述：

1、行情展望：4 月份铁矿需求强势上行，月初盘面见底，清明期间底部震

荡，后整月强势上行。供需层面看，终端建材需求差，地方政府化债影响基建资

金到位，新开工项目较少，铁矿趋势下行。但市场情绪偏强，基于宏观层面，预

期向好，反逼价格趋势。

2、供给端：4月铁矿供给端整体收紧，铁矿全球发运量减少，且边际供应有

所放缓。澳巴发运收缩，高基数背景下难有增量。国内矿产方面产能利用率震荡

回落，铁矿产量也有所下滑。

3、需求端：总体来看，主流铁矿需求端较上月稳中有增，发运量提升，钢

厂需求有望恢复，5 月下游需求相对乐观。

4、库存端：节后的需求端有所增加但并未达市场预期，预计后续补库空间

不大，需实时关注采购端增量。总体来看，预计 5 月，成材需求预期向好，铁矿

有望去库。

总结：5 月份国内铁矿基本面有望逐步好转，进口铁矿港口库存高位，有望

小幅去库，且终端建材需求预期向好，5 月铁矿市场预期乐观，主力 2409 合约

或以盘整为主，态势震荡偏强，下行空间不大。提示投资者谨慎操作，防范投资

风险。



一、行情展望

4 月份铁矿需求强势上行，月初盘面见底，清明期间底部震荡，后整月强势

上行。从供需层面看，终端建材需求差，地方政府化债影响基建资金到位，新开

工项目较少，铁矿趋势下行。地方债务程度加大，风险较高，部分省份基建项目

停滞或减少，相关领域不足 50%完成率的项目或面临缓建至停建，这一态势直接

影响对上游原料的需求。房地产市场依旧低迷，成交量陆续走低，房产销售数据

环比收窄。LPR 利率下调等地产利好政策陆续出台，但市场传导滞后，市场信心

恢复是一个长期过程。但市场情绪偏强，基于宏观层面，预期向好，反逼价格趋

势。

铁矿现货价格也呈反弹的态势，市场对于铁矿后期期货价格呈现强预期。总

体来说，4 月铁矿上行趋势主要依托市场情绪。

二、供给端：铁矿3月供给收缩且边际供应有所放缓

数据来源：钢联，安粮期货研究所

根据钢联数据显示，截止到4月26日，铁矿石全球发货量为3154.4万吨，环

比上月下降233.9万吨（-6.9%），同比去年同期水平上涨5.07%。金三银四过去，



五月需求逐步收缩，铁矿发运量开始回落，全球发运稳中偏弱。47个港口到港量

为2052.3万吨，环比上月减少509.1万吨（-19.88%），同比去年同期水平上涨9.28%。

从钢联数据可以看出，到港量并未受到季节性影响，且相较于往年同期到港量亦

处于相对高位。澳洲发运量去年同期基数较高，且今年年初至今澳洲矿山供应端

扰动频繁发生，因此铁矿供应有所放缓。

总体来看，4月铁矿供给端整体收紧，铁矿全球发运量减少，且边际供应有

所放缓。

2.1 澳巴铁矿发运存在分化，主产区供应整体以收缩为主

数据来源：钢联，安粮期货研究所

2024年4月份国内进口铁矿数量同比持续增加，但主流国家进口矿有所分化，

进口澳洲铁矿同比增加，进口巴西铁矿数量同比小幅回落。4月澳巴等主流矿区



供给相对稳定，主矿区4月份总体来看发运量并未受到巨大冲击。根据钢联数据

显示，19个港口澳大利亚铁矿石发货量为2056.1万吨，环比上月增加202.1万吨，

同比去年同期水平上涨179.3万吨，同期发货量增量明显，其中19个港口澳大利

亚产区铁矿发往中国的有1682.4万吨，占澳大利亚整体发运量的81.82%，其发运

量交去年同期增加129.3万吨，可以看出4月澳大利亚发往我国的铁矿开始稳步回

升。

根据钢联数据显示，截止5月3日，19个港口巴西铁矿发运量为631.1万吨，

环比减少208.8万吨，同比去年同期水平减少108.6万吨。19个港口澳巴累计铁矿

发运量为2687.2万吨，环比减少7万吨，较去年同期增加71.8万吨。可以看出澳

巴铁矿发运较去年都有不同程度的提升，当前整体主矿区的铁矿供应开始收紧。

4月，澳巴发运收缩，高基数背景下难有增量。按照船期推算4月的铁矿到港

量不会出现大幅波动，4月或有小幅回落的可能。

2.2 国内铁矿产能利用率稳步回升



数据来源：钢联，安粮期货研究所

国内矿产方面产能利用率震荡回落，铁矿产量也有所下滑。截止到5月3日，

186家矿企的产能利用率有月初的64.93%提升至66.19%。5月入夏，下游需求开始

减弱，因此钢企需求陆续收紧。126家大型矿山企业的铁精粉日均产量有上月的

39.88万吨/天减少至39.77万吨/天。

产能利用率总的来说国内矿山的产能利用率也处于相对低位，与上月相比有

所回落。

三、需求端：市场预期向好，下游需求增强



数据来源：钢联，安粮期货研究所

3.1 建材用钢需求向好，正向传导至钢企数据

2024 年 1-4 月份销售、新开工、施工、竣工同比增速均比较低，整体来看，

目前地产弱势状况仍未有实质性改变，但环比来看预计很难进一步走弱。从投资

看，地产投资仍是主要拖累，而基建投资、制造业投资增速较高。地产投资下降，

主要是 2024 年面临的基数前高后低，在后续销售企稳、基数下降、“三大工程”

加快推进的背景下，地产投资降幅逐步收窄的概率较大。与此同时，2024 年以

来地方债发行进度较慢，或受到去年四季度增发国债的影响后期有望进一步提速。

一季度国内基建资金未到位导致新开工延后，但这一行为预计逐步得到缓解。叠

加今年一季度地方债提前批额度，二季度有望落地，综上国内建材用钢需求有望

向好。

4 月，铁矿需求相对稳定，钢厂始终处于亏损状态，下游成材需求稳中有增。

后续铁矿价格要关注钢厂复产激活和利润修复情况，除此之外还应关注下游成材

需求。截止到 2024 年 5 月 3 号，钢厂高炉开工率为 80.6%，进口铁矿日均消耗

量由 273.24 万吨微涨至 280.51 万吨，247 家钢厂日均铁水产量为 223.58 万吨微

涨至 230.67 万吨。4 月铁水产量微涨，开工率上升，说明高炉复产，也从侧面



反映钢厂对钢材需求有所放宽。钢企利润提升，螺纹高炉和热卷板亏损修复，冷

卷利润扭亏为盈，但螺纹电炉亏损加剧。总体来看，主流铁矿需求端较上月稳中

有增，发运量提升，钢厂需求有望恢复，5 月下游需求相对乐观。

3.2 钢企盈利率提升

据钢联数据显示，截止 5 月 3 日，247 家钢铁企业盈利率由 33.33%上涨至

52.81%。（高炉）螺纹钢和热压卷板均处于亏损状态，但亏损幅度有所收敛，冷

压卷板扭亏为盈，截止到 4 月 30 日，（高炉）螺纹亏损由-158.71 元/吨扩大至

-181.72 元/吨。

总的来看，（高炉）螺纹亏损，但钢企利润并未收缩，市场信心也未收到很

大程度影响。

四、库存端：需求向好，有望去库



数据来源：钢联，安粮期货研究所

澳巴铁矿全球发运量具有较强的季节性特征，第一季度进口铁矿港口库存持

续累库幅度达到 2000 万吨左右，本轮港口库存增加从去年 11 月份开始至今

总库存增加幅度在 3000 万吨左右。由于下游需求延迟，且到港量持续高位，所

以无法精确判断累库原因，但就历史数据来看，3000 万已基本处于拐点处，预

计 4 月有高位回落的可能性，港口去库周期有望开启。

港口库存方面，4 月铁矿港口持续累库，超出去年同期水平，供应逐渐收紧。

截止 2024 年 5 月 3 日， 47 个港口进口铁矿库存为 1414.52 万吨，比去年同期

增加 390.14 吨，增幅为 38.09%；45 个港口日均疏港量为 315.26 万吨，较上月同

期水平增加 11.65 万吨。港口贸易缓慢恢复，临近预期。

钢厂库存方面，截止 5 月 3 日数据，247 家钢铁企业进口铁矿库存为 9526.12

万吨，比去年同期增加 686 万吨，增幅为 7.76%。钢厂进口铁矿石库存平均可用

天数为 24.97 天，比上月增加 2 天有余。186 家矿山企业的精铁矿库存由上月的

137.34 万吨减少至 111.1 万吨。5 月，库存加大，整体充裕。叠加节后的需求端

有所增加但并未达市场预期，预计后续补库空间不大，需实时关注采购端增量。

总体来看，预计 5 月，成材需求预期向好，铁矿有望去库。



五、行情展望

房地产弱势持续，基建资金到位也不明显，但未来或将出现好转。当前黑色

端需求主要是出口及工业端支撑，2 季度整体出口或将边际走弱，工业端需求预

计维持强势支撑铁水产量。需求端 5 月份终端建材消费量预计较快回升，今年一

季度建材需求下降 19%，主要原因也是因为基建资金未到位，地方政府化债导致

今年年初新开工项目较少。随着基建资金逐步到位，5 月份建材需求有望较快修

复，考虑去年基数和实物工作量加快落地因素，二季度建材消费量环比有望较快

增加。随着旺季开启，终端需求回暖，自身库存较低的企业纷纷回补库存，短期

需求上行，带动市场价格短时间内或存在震荡偏强的预期。

整体来看，进入 5 月份国内铁矿基本面有望逐步好转，进口铁矿港口库存高

位，有望小幅去库，且终端建材需求预期向好，预计 5 月以盘整为主下行空间较

小。

操作建议：5 月铁矿市场预期乐观，主力 2409 合约或以震荡偏强为主，下

行空间不大。提示投资者谨慎操作，防范投资风险。
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