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 铁矿供应过剩，估值应下调 

2024 年 3 月 8 日  星期五

◼ 内容提要 

1-2 月铁矿石供应同比大幅增加，据海关统计，1-2 月中

国累计进口铁矿砂及其精矿 20945.2 万吨，同比增长 8.1%

（1526 万吨），按照平均 60%品位折算铁水产量约 12542 万

吨，同比增加 914 万吨。而需求端，据中钢协统计，按旬度

数据加总，1-2 月全国铁水累计产量 13002 万吨，同比下降

3.6%（479 万吨）。1-2 月铁矿石供应过剩，价格也从年初的

高点下跌 14%以上，但相对螺纹仍旧处于高位。 

展望后期，需求端，3-4 月的钢材需求高点并不乐观，

换言之铁水大概率不及去年。而铁矿石的供应端，二季度若

没有突发事故影响，铁矿石的供应或同比保持增长。供需综

合作用下，3 月将很难看到铁矿石降库，45 港口的库存在 3

月末或增长到 1.45-1.5 亿吨。如果考虑到废钢供应增速，铁

矿石供应或将进一步过剩。 

结合上文供需来看，今年以来，铁矿石供应已经有过剩

的趋势，估值理应进一步下调，直至钢厂有动力复产为止。 
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1、铁矿石供应同比增加 

据海关统计，1-2 月中国累计进口铁矿砂及其精矿 20945.2 万吨，同比增长 8.1%（1526 万

吨），按照平均 60%品位折算铁水产量约 12542 万吨，同比增加 914 万吨。 

钢联口径，截止 3 月初，今年以来全球铁矿石发运量周均值 2800 万吨，同比增长 3.2%，其

中澳巴周均发运量 2259 万吨，同比略降 0.8%，非澳巴周均发运量 581 万吨，同比大增 23.8%。 

到港方面，45 港口今年以来周均到港量 2510 万吨，同比增长 7.5%，1-2 月累计到港量 19655

万吨，同比大增 12%（2114 万吨），折算铁水 11769 万吨，同比增加 1266 万吨。 

国产矿，今年以来 186家矿山企业（363座矿山）日均铁精粉产量 48.6万吨，同比增加 12.4%。 

图表 1：铁矿石供应同比大增 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2、铁矿石需求同比下滑 

据中钢协统计，按旬度数据加总，1-2 月全国铁水累计产量 13002 万吨，同比下降 3.6%（479

万吨）。 

钢联口径，1-2 月铁水累计产量 13369 万吨，同比下降 0.5%（71 万吨），今年以来日均铁

水产量 222.5 万吨，同比降 2.6%。 
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图表 2：铁水产量同比明显低于去年 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

3、铁矿石库存持续增加 

钢联口径，截止 3 月 8 日，247 家钢厂进口矿库存 9260 万吨，同比持平；45 港口库存 14151

万吨，同比增加 381 万吨。 

图表 3：港口库存持续增加 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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4、供应过剩，估值理应下调 

1-2 月铁矿石供应过剩，价格也从年初的高点下跌 14%以上，但相对螺纹仍旧处于高位。展

望后期，需求端，3-4 月的钢材需求高点并不乐观，换言之铁水大概率不及去年，以目前的钢厂

生产情况，3 月日均铁水能否达到 230 万吨尚有疑问，更遑论去年 3 月末 240 万吨的高点。 

而铁矿石的供应端，虽然一季度是发运淡季，受各种事故以及天气因素影响，澳洲三大矿

发运同比下降，但全球其他中小矿山在高矿价下发运非常积极，铁矿石整体供应不降反增。二

季度若没有突发事故影响，铁矿石的供应或同比保持增长。供需综合作用下，3 月将很难看到铁

矿石降库，45 港口的库存在 3 月末或增长到 1.45-1.5 亿吨。如果考虑到废钢供应增速，铁矿石

供应或将进一步过剩。 

结合上文供需来看，今年以来，铁矿石供应已经有过剩的趋势，估值理应进一步下调，直至

钢厂有动力复产为止。 
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