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一、 行情回顾 

4 月在季节性消费的驱动下，铁矿石先涨后跌，整

体呈冲高回落走势。月初，受钢厂增产及补库的提

振，铁矿石一度引领黑色系期货强劲反弹，主力

1409 合约最高触及 833，接近现货平水。随后期

货价格逐步下行，仅在月末出现小幅技术反弹。 

铁矿石 1409 合约日线图 

数据来源:文华财经 中融汇信 

现货市场方面，3 月下旬起，低矿价刺激了钢厂的

补库热情，同时内外矿价差较大，也促使钢厂转向

进口矿采购，港口成交活跃度日渐升温，贸易商信

心得到很大改善。青岛港 62.5%纽曼粉自 3 月下旬

的低位 720 震荡攀升，4 月中旬最高达到 805。面

对快速上涨的矿价，钢厂畏高情绪明显升温，期货

也出现走弱迹象，两方面合力打压下，矿价逐步回

落。4 月末青岛港 62.5%纽曼粉回落至 730 元/吨，

较 3 月底下跌 10 元。 
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与进口矿相比，国产矿反应相对滞后，受外围市场

走强带动，4 月中旬矿山小幅试探性上涨，遵化 66%

铁精粉干基含税价格上涨 10 元至 975 元/吨，但随

着钢材及进口矿价格涨势结束，国产矿很快重回下

跌格局，截止 4 月末，遵化 66%铁精粉干基含税价

格为 940 元，较 3 月末下跌 25 元，跌幅 2.6%。 

铁矿石现货价格  内外矿价差 

 
数据来源:WIND 资讯 中融汇信 数据来源:WIND 资讯 中融汇信 

二、 铁矿石供应压力有增无减 

1、 港口库存震荡攀升 并再创新高 

整个 4 月，进口矿港口库存呈震荡攀升的走势。根

据 MYSTEEL 统计数据，全国 41 个港口铁矿石库

存 11305 万吨，月环比增长 148 万吨，增幅 1.3%，

港口铁矿石库存刷新历史新高。 
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港口铁矿石库存 

数据来源:WIND 资讯 中融汇信 

2、 进口维持较高水平 

3 月我国进口铁矿石 7396 万吨，1-3 月进口总量

为 22201 万吨，同比大幅增长 19.4%。 

从主要出口国的发运量来看，澳大利亚铁矿石输出

量继续保持了同比及环比增长，4 月其铁矿石发运

量周平均为 1257.6 万吨，较 3 月份的 1236.8 万吨

显著提高，而去年同期仅约为 1080 万吨。 

澳洲最大的铁矿石出口港黑德兰港务局 29 日在一

份邮件报告中称，该港口在 24 小时内发 202.8 吨

铁矿石，为首次逾 200 万吨。发货量居高不下意味

着 5 月铁矿石进口量将继续维持高位。 
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铁矿石进口及同比增速  澳洲铁矿石发运量 

  
数据来源:WIND 资讯 中融汇信 数据来源:WIND 资讯 中融汇信 

3、 一季度国际主要矿山产量均有大幅度增长  

从国际矿山生产情况看，产销量同比均有大幅幅度

增长。矿山产能扩张所带来的铁矿石供应压力非常

明显，这奠定了铁矿石价格的弱势基调。 

1 季度巴西淡水河谷产量 7106 万吨，同比增 9.5%；

澳大利亚力拓铁矿石产量同比增 8%至 5234 万吨，

发运量同比增 10%至 6673 万吨；必和必拓今年 1

季度铁矿石产量为 4957 万吨，同比增 23%，发运

量 4956 万吨，同比增 23.3%；澳大利亚第三大铁

矿石生产厂家 FMG 集团 1 季度铁矿石产量为 2960

万吨，同比增 17%。气候条件制约，矿山产销量在

1 季度往往为全年低位，2 季度环比将出现明显增
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长。 

 

主要矿山季度产销量（千吨）   

 

 

 

 
数据来源:WIND 资讯 中融汇信 数据来源:WIND 资讯 中融汇信 
 

三、 旺季进入尾声 铁矿石需求增速到顶 

根据中钢协数据，4 月中上旬预估全国粗钢日均产

量分别为 215.15 万吨、228.02 万吨，较去年同期

分别增长 2.76 万吨、16.44 万吨，为历史产量最高

水平，尤其中旬产量增幅较大。首先 4 月下游集中
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备货导致需求集中释放，粗钢产量有季节性上涨的

冲动；其次原料价格下跌较大，钢厂利润是近一年

半以来较好水平，很大程度上提振了钢厂生产热情。

钢厂采购带动了对铁矿石需求集中释放，成为 3 月

下旬至 4 月上旬拉动铁矿石价格反弹的主导因素。 

随着 5 月下游备货进入尾声，需求改善或难以为继，

根据历史经验 5 月中下旬起粗钢产量往往呈现下

行走势。而且钢厂在资金压力下维持原料低库存，

很难出现大规模补库。预计铁矿石需求端将暂时维

持平稳，5 月中下旬起逐步回落。 

粗钢产量年度走势对比  产量及钢厂进口矿库存水平 

数据来源:WIND 资讯 中融汇信 数据来源:WIND 资讯 中融汇信 

四、 行情预测 

4 月下游集中备货拉动了钢铁行业的短暂繁荣，铁

矿石与钢材价格齐齐上涨，但钢贸商大幅减少导致

160

170

180

190

200

210

220

230

240

1月10日 4月10日 7月10日 10月10日

2011 2012 2013 2014

15

20

25

30

35

40

45

150
160
170
180
190
200
210
220
230
240

20
11

-0
7-

01
20

11
-0

9-
09

20
11

-1
1-

25
20

12
-0

2-
10

20
12

-0
4-

20
20

12
-0

6-
29

20
12

-0
9-

07
20

12
-1

1-
23

20
13

-0
2-

01
20

13
-0

4-
26

20
13

-0
7-

05
20

13
-0

9-
13

20
13

-1
1-

22
20

14
-0

2-
14

20
14

/4
/1

0

日均产量:粗钢:国内

指标名称：进口矿库存调查：平均天数（周）



      

8 
 

2014 年 5 月 7 日    铁矿石 5 月月报    风险提示：请务必仔细阅读《免责声明》 

中间商的蓄水池效果显著弱化，钢材现货价格上涨

的幅度及持续时间均弱于往年，而钢厂维持低库存

运营也进一步限制了铁矿石价格的反弹空间。 

从历年经验来看，5 月终端需求环比增幅收窄是大

概率事件，4 月中旬的粗钢产量意味着钢厂产能已

充分释放，5 月钢厂开工率由平稳逐渐下降，铁矿

石需求增速将较 4 月回落。供应端压力在逐渐加大，

旺季港口库存也仅仅短暂回落便随即再创新高。澳

洲持续高位的发货量有可能使供需矛盾进一步加

深，预计 5 月铁矿石价格承压下行概率大。 

风险点：一季度多地区 GDP 增幅显著弱于全国，

部分地区甚至接近冰点，有可能地方层面通过加大

基建投资力度、放松房地产政策等手段达到稳增长

的目的，如果形成区域托底政策的热潮，可能导致

市场对需求端预期转好。 
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