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一、 行情回顾 

4 月铁矿石期货重心上移，期价震荡向上，基本面与预期提升共振推升矿价。4 月下游需

求改善，钢厂高炉开工增加，铁水产量持续反弹，铁矿石需求好转，供应端，海外发运一季

度冲量结束，4 月发运季节性回落，累库速度减缓。宏观面，中共中央政治局 4月 30日召开

会议，决定今年 7月在北京召开中国共产党第二十届中央委员会第三次全体会议，会议强调，

要持续防范化解重点领域风险。继续坚持因城施策，压实地方政府、房地产企业、金融机构

各方责任，切实做好保交房工作，保障购房人合法权益。要结合房地产市场供求关系的新变

化、人民群众对优质住房的新期待，统筹研究消化存量房产和优化增量住房的政策措施，抓

紧构建房地产发展新模式，促进房地产高质量发展。海外方面，根据四大矿山一季度财报，

预计二季度海外矿山将保持矿石发运的持续增长，其中，力拓 2024 年的发运目标仍为 3.23-

3.38 亿吨，与 2023 年四季度公布的目标保持一致，必和必拓维持 2.82-2.94 亿吨不变，FMG

报告发运目标指导量为 1.92-1.97 亿吨不变。淡水河谷 2024 年度生产目标仍维持 3.1-3.2 亿吨

不变。发运端维持宽松预期，需求边际改善，供需略显宽松。 

4 月铁矿石现货市场震荡偏强运行，远期价格强于港口现货价格，截至 5 月 6 日，普氏

铁矿石价格指数 62 青岛港 120.2 美元/吨，环比上涨 17.7 美元/吨或 17.3%，青岛港 PB 粉价

格 892 元/吨，环比上涨 113 元/吨或 14.5%，青岛港超特粉 736 元/吨，环比上涨 126 元/吨或

20.7%，高低品价差回落，现货高低品 PB 粉-超特粉价差 156 元/吨，下跌 13 元/吨。期现方

面，5 月基差有所走扩，PB 粉-05 合约基差为 76，月环比+16，进口利润方面，PB 粉等品种

即期进口利润小幅收窄。 

 

图表 1 螺纹期货及基差走势 

 

图表 2 铁矿石基差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 3 铁矿石现货价格 

 

图表 4PB 粉：即期合约：现货落地利润（日） 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

二、基本面分析 

1、铁水产量回升 

4 月全国高炉复产良好，铁矿石需求明显回升。4 月样本钢厂铁水产量总量 6813 万吨，

环比减少 60 万吨，日均铁水产量 227.1 万吨/天，环比+5.4 万吨/天，除了华东、东北地区有

减量外，其他地区均有不同程度的增量，以华北地区增量最为明显。4 月下游需求端明显恢

复，钢材去库良好，且钢厂利润转好，导致钢厂复产积极性增加。目前下游建材需求同比弱

于往期，受制于房地产需求不佳，最终也制约着钢材产业链的需求。据 Mysteel，5 月份有 16

座高炉计划复产，涉及产能约 6.61 万吨/天，有 4 座高炉计划检修，涉及产能约 1.73 万吨/天。

若按照目前统计到的停复产计划生产（乐观情况），预计 5 月日均铁水产量 233.6 万吨/天。

不过近期原料大幅涨价，钢厂利润再度回落，对后续钢厂生产有一定的抑制作用。 

上月钢厂补库意愿增加，恰逢五一假期，钢厂的补货力度以及提货节奏有所提升。4 月

钢厂日均疏港约为 298.8 万吨/天，环比增加 3.9 万吨。疏港量回升，港口库存持续累库，但

节奏上有所放缓。利润方面，4 月黑色重心大幅反弹，铁矿石和煤焦涨幅较大，钢厂成本明显

增加，4 月螺纹利润先升后降，月内震荡走势，高炉利润整体修复，不过成本压力或将再度回

升。 

海外方面，5月初美联储偏“鸽派”利率决议和非农数据降温，年内降息预期增加，让市

场乐观情绪再度升温。世界钢铁协会数据显示，2024 年 3 月全球 71 个纳入世界钢铁协会统

计国家的粗钢产量为 1.612 亿吨，同比下降 4.3%。根据钢联数据，3 月份全球除中国大陆外

样本国家和地区生铁产量为 3716 万吨，环比增加 6.9%，同比增加 1.8%；日均产量 119.86 万

吨，环比增加 0.04%，同比增加 1.8%，今年 1-3 月份累计产量约 10788 万吨，累计同比增加

3.6%。主要铁矿石进口国日韩德粗钢产量环比回落。 
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图表 5 全国高炉开工情况 

 

图表 6 全国钢厂盈利情况 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 全国 247 家钢厂日均铁水产量 

 

图表 8 铁矿石 45 港口日均疏港量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

2、供给：海外铁矿石发运进入旺季 

今年国内进口保持增长态势，据国家统计局数据显示，2024 年 3 月份全国生产铁矿石原

矿 9814.6 万吨，同比增长 14.5%。其中，澳大利亚进口 17375 万吨，同比减少 1239 万吨，巴

西进口 6965 万吨，同比增 1097 万吨，印度进口 1649 万吨，同比增加 725 万吨，南非进口

1060 万吨，同比增 87 万吨，四国合计占比 87.2%，略高于去年同期。 

4 月全球铁矿石发运季节性回落，节奏上先减后增，总发运量预计为 12548 万吨，月环

比-1082 万吨，同比去年同期增加 617 万吨，处于近三年同期偏高位置。2024 年 1-18 周，四

大矿山共计发全球 36136 万吨，累计同比增加 1505 万吨或 4.35%。其中，力拓发全球量共计

10885.5 万吨，累计同比减少 0.98%。必和必拓发全球量共计 10151.5 万吨，累计同比增加

5.5%。FMG 发全球量共计 6233.6 万吨，累计同比增加 0.48%。淡水河谷发全球量共 8688 万

吨，累计同比增加 11.22%。根据往期发运规律，5 月全球发运进入旺季，预计发运将环比回

升。 
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4 月份中国 45 港铁矿石到港量为 9964 万吨，环比减少 163 万吨，日均到港 332 万吨，

月环比增加 5.4 万吨。1-3 月累计到港量 29238 万吨，同比增 2740 万吨。根据船期推算，5 月

到港总量或小幅调整。 

 

图表 9 铁矿石:澳洲和巴西发货量 

 

图表 10 巴西铁矿石发运量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 澳洲铁矿石公司发运量 

 

图表 12 澳洲铁矿石发运总量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 铁矿石到港量北方 6 港 

 

图表 14 港口库存 45 港：贸易矿 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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3、铁矿石港口库存 

4 月份，45 港铁矿石延续累库的节奏，累库速度环比有所降低。截止 5 月 7 日，45 港铁

矿石库存总量 14640.62 万吨，较 3 月末增加 209 万吨，比去年同期库存增加 1904 万吨，比

年初增加 2394 万吨。4 月铁矿石日均到港量环比小增，月均疏港量增加，港库持续累增，节

奏放缓。5 月铁矿石发运量预计环比上升，但到港预计先弱后强，因此港库或延续增势。 

 

图表 15 铁矿石 45 港总库存 

 

图表 16 日均疏港量:铁矿石 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 17 港口库存 45 港：铁矿类型 

 

图表 18 45 港：在港船舶数总计 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 19 钢厂铁矿石库存 

 

图表 20 钢厂铁矿:总日耗 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 21 日均生铁产量:全国:当周值 

 

图表 22 全国电炉运行情况 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、钢厂库存情况 

4 月钢厂库存止跌回升。截至 5 月 3 日，钢厂进口铁矿石库存总量为 9526.12 万吨，环

比增加 245.97 万吨，进口矿日耗为 280.51 万吨，较上月初增加 7.27 万吨，库存消费比 33.96 ，

环比持平。上月钢厂高炉开工回升，铁矿石消耗增加，钢厂增大补库和采购力度，库存相应

回升，5 月份钢厂仍有复产和提产的可能，不过下游需求旺季转淡，需求边际回落，进而抑制

钢厂生产，钢厂库存或逐步回落。 
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图表 23 国内钢厂进口矿:烧结粉矿:配比 

 

图表 24 国内钢厂进口铁矿石可用天数 

 

数据来源：iFinD，我的钢铁网，铜冠金源期货 

5、国内矿山生产情况 

近期铁矿石价格整体上行，钢厂利润修复，原料需求增加，国内矿山正常生产。截至 4

月末，全国 186 家矿山企业日均精粉产量 51.68 万吨，月环比减少 0.15 万吨，同比增加 3.81

万吨。矿山精粉库存 111.1 万吨，月环比增加 19.46 万吨。矿山产能利用率 66.19，月环比增

加 1.26，同比增加 4.58。总体国内铁矿石原矿产量保持较快增速，1-3 月全国累计产量 28409

万吨，累计同比增 1224 万吨，其中，河北累计产量 15248 万吨，同比增 4620 万吨，辽宁累

计产量 4699 万吨，同比增 526 万吨，四川累计产量 2336 万吨，同比减少 319 万吨。 

 

图表 25 国内矿山铁矿石产量 

 

图表 26 河北矿山铁矿石产量 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

6、海运费情况 

近期波罗的海干散货运价指数震荡偏强运行，5 月 7 日波罗的海干散货运价指数报 2083，
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触及六周最高水平，收到大型船舶指数上涨支撑。5 月 7 日澳大利亚丹皮尔至青岛航线运价

为 11.49 美元/吨，较上月初的涨 1.36 美元/吨，巴西图巴朗至青岛航线运价为 27.21 美元/吨，

较上月初涨 1.82 美元/吨。 

图表 27 铁矿石国际运价:西澳-青岛(海岬型) 

 

图表 28 铁矿石国际运价:图巴朗-青岛(海岬型) 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

三、行情展望 

需求端：4 月全国高炉复产良好，铁矿石需求明显回升。4 月样本钢厂铁水产量总量 6813

万吨，环比减少 60 万吨，日均铁水产量 227.1 万吨/天，环比+5.4 万吨/天。据 Mysteel，5 月

份有 16 座高炉计划复产，涉及产能约 6.61 万吨/天，有 4 座高炉计划检修，涉及产能约 1.73

万吨/天。不过近期原料大幅涨价，钢厂利润再度回落，对后续钢厂生产有一定的抑制作用。 

供给端：4 月全球铁矿石发运季节性回落，节奏上先减后增，总发运量预计为 12548 万

吨，月环比-1082 万吨，同比去年同期增加 617 万吨，处于近三年同期偏高位置。2024 年 1-

18 周，四大矿山共计发全球 36136 万吨，累计同比增加 1505 万吨或 4.35%。根据往期发运

规律，5 月全球发运进入旺季，预计发运环比回升。 

未来一个月，下游钢厂处于复产阶段，铁水产量上方仍有一定空间，但利润偏弱制约其

高度。供应端，5-6 月海外发运季节性走高，预计港口库存延续增势。铁矿维持供需双强格局，

库存压力较大，预计铁矿高位震荡，操作上逢高空为主。参考区间 780-950 元/吨。 

 

风险点：宏观政策，钢厂限产超预期 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

总部 

上海市浦东新区源深路 273 号 

电话：021-68559999（总机） 

传真：021-68550055 

上海营业部 

上海市虹口区逸仙路 158 号 305、307 室 

电话：021-68400688 

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072 号东方广场 2104A、2105 室 

电话：0755-82874655 

江苏分公司 

地址：江苏省南京市江北新区华创路 68 号景枫乐创中心 B2 栋 1302 室 

电话：025-57910813 

铜陵营业部 

安徽省铜陵市义安大道 1287 号财富广场 A906 室 

电话：0562-5819717 

芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7 号伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 

郑州营业部 

河南省郑州市未来大道 69 号未来公寓 1201 室 

电话：0371-65613449 

大连营业部 

辽宁省大连市沙河口区会展路 67 号 3 单元 17 层 4 号 

电话：0411-84803386 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市上城区九堡街道九源路 9 号 1 幢 12 楼 1205 室 

电话：0571-89700168 

  

洞彻风云 共创未来     DEDICATED TO THE FUTURE 
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本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 


