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 非主流矿供应减少，铁矿累库压

力缓解 

2024 年 11 月 15 日  星期五

◼ 内容提要 

进入四季度，非主流矿发运量明显减少。据钢联，10 月

全球除四大矿外的非主流矿发运周均 1144 万吨，环比下滑

7.1%，同比下滑 8.1%，11 月周均 1088 万吨，降幅进一步扩

大。其中，减量较多的主要有印度矿、乌克兰矿、南非矿以

及中信泰富。 

11 月铁水虽然复产不畅，但在钢材仍有利润的情况下，

铁水还是有复产潜力的。据钢联统计，本周铁水产量增至 236

万吨，截止 11 月 14 日，11 月日均铁水 235 万吨，较 9 月增

加 5%。 

由于非主流矿和主流矿偏低的发运，近几周铁矿石供应

压力减轻，港口累库存压力得以阶段性缓解。不过考虑到 12

月是年末冲量期，后期压力可能还是会增加。 
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1、近期非主流矿发运明显减少 

进入四季度，非主流矿发运量明显减少。据钢联，10 月全球除四大矿外的非主流矿发运周

均 1144 万吨，环比下滑 7.1%，同比下滑 8.1%，11 月周均 1088 万吨，降幅进一步扩大。其中，

减量较多的主要有印度矿、乌克兰矿、南非矿以及中信泰富。 

1.1、印度矿 

据海关统计，1-9 月我国累计进口印度铁矿石 3187 万吨，同比增加 417 万吨（15%），但

增量主要集中在上半年一季度，二、三季度逐渐下滑，9 月单月进口量已经不足 200 万吨。自印

度 2022年重新下调出口铁矿石关税后，2023年铁矿石出口至中国同比增加了 2642万吨（258%），

虽然尚未达到 2020 年的峰值，但增量较为可观。2024 年一季度延续了之前的较高增速，考虑到

今年印度铁矿石小幅增产，二、三季度下滑主要应是受到了铁矿石价格下跌影响。 

图表 1：印度铁矿石进口量 

 

数据来源：海关总署，兴证期货研究咨询部 

据印度矿业局（Indian Bureau of Mines）统计，2024 年 1-8 月印度铁矿石累计产量 1.9 亿吨，

同比增长 526 万吨（2.8%），增量并不明显，其中 7、8 月的产量明显偏低，可能与季节性有关，

也对应了这两个月较低的发运量。 

分矿山来看，印度主要铁矿石出口商之一，韦丹塔资源有限公司（Vedanta Resources）24 财

年铁矿石销量 620 万吨，年同比增长 8%，其中卡纳塔克邦（Karnataka）销售的铁矿石创下 590
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万吨的新高，年同比增长 19%。 

但印度最大的铁矿石生产商，NMDC（印度国家矿业开发公司）因为上半年受到罢工以及

其他因素影响，铁矿石产量有所下滑。据最新的月度报告显示，NMDC 4-10 月（印度 24-25 财

年计）累计铁矿石产量 2155 万吨，同比下滑 8%，不过 9、10 月产量同比已经开始转正。 

随着印度主要矿山逐渐增产，叠加季节性规律，预计四季度印度矿对外发运有小幅回升趋

势，但发运量同比仍偏低，年度增量目标可能不及预期。 

图表 2：印度铁矿石产量  图表 3：印度铁矿石发运出港 

 

 

 

数据来源：印度矿业局，兴证期货研究咨询部  数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 

1.2、乌克兰矿 

2023 年我国进口乌克兰铁矿石因为俄乌冲突近乎减至 0，2024 年上半年乌克兰矿进口逐渐

增加，但下半年受不稳定的局势影响，进口再度滑入低谷。据海关统计，1-9 月我国进口乌克兰

铁矿石 985 万吨，同比大幅增加 980 万吨，不过从 6 月之后，月度进口已经降至 100 万吨以内。 

图表 4：乌克兰铁矿石进口  图表 5：乌克兰铁矿石发运出港 

 

 

 

数据来源：海关总署，兴证期货研究咨询部  数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 
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分矿山看，乌克兰主要铁矿石生产商 Ferrexpo 一至三季度铁矿石总产量 513 万吨，同比增

加 47.5%，其中球团产量 457 万吨，同比增加 42%，但三季度产量环比了下滑 16.4%。财报中描

述到，矿山运营的外部环境非常具有挑战性。首先是电力成本，2024 年上半年乌克兰电价上涨

了 20%，5-6 月环比上涨 77%，大型制造企业 80%的电力需要从西部的邻国进口，高额的电力

给生产成本带来了压力，电力已经占到 C1 现金成本的 27%。其次是战争导致的运费上涨、员工

需服兵役等。上半年 Ferrexpo 公司的 C1 现金成本为 78.8 美元/吨，同比上涨 11%，不过相较

2023 年同期 82 美元/吨，已经有所下降。 

乌克兰最大的铁矿石生产商，Metinvest 公司 2024 年上半年商品铁矿石产量 889.2 万吨，同

比增长 87%，出口 821.6 万吨，同比增长 2 倍，其中铁精矿与球团比例约 3：2。2023 年乌克兰

黑海港口解封后，铁矿石出口量同比大幅增长，但今年 3 月以来，冲突的加剧以及电力短缺导

致矿山运营面临压力。除铁矿石外，Metinvest 公司上半年铁水产量为 88.4 万吨，同比下降 4%，

主要是因为 9 号高炉大修，粗钢产量 104.2 万吨，同比增长 1%。 

综合来看，乌克兰铁矿石出口在俄乌冲突下主要面临高额电力成本和运输问题，发运具有

不确定性。 

图表 6：Ferrexpo 铁矿石产量 

 

数据来源：Ferrexpo 官网，兴证期货研究咨询部 
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图表 7：Metinvest 铁矿石产量和出口 

 

数据来源：Metinvest 官网，兴证期货研究咨询部 

1.3、南非矿 

据海关总署，1-9 月我国进口南非铁矿石 2873 万吨，同比增加 125 万吨（4.6%），但相较

过去平均 4000 万吨的年进口量稍偏低。南非主要有三个铁矿石生产商，Kumba 铁矿石公司、

Assmang 铁矿公司和 Palabora 铜业有限公司，三家占南非铁矿石总产量的 90%。 

图表 8：南非铁矿石进口  图表 9：南非铁矿石发运出港 

 

 

 

数据来源：海关总署，兴证期货研究咨询部  数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 

据英美资源集团（Anglo American），旗下的南非昆巴（Kumba）铁矿石公司一至三季度铁

矿石累计产量 2791 万吨，同比下降 2%，销量 2691 万吨，同比下降 3%，三季度铁矿石产销量

分别为 944.6、882.2 万吨。昆巴（Kumba）铁矿的 C1 现金成本为 38 美元/吨，属于较低的那档，

三季度铁矿石发运环比下滑主要是受到 7 月恶劣的天气条件的影响，叠加火车脱轨、铁路破损、
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限速等累计影响，运往港口的铁矿石下降了 8%。 

综上，作为世界第三大铁矿石出口国，南非铁矿石发运受到了落后的基础设施拖累，发运

具有一定季节性规律，预计四季度发运量环比下滑。 

1.4、中信泰富的澳洲矿 

中信泰富矿业（CITIC Pacific Mining）在今年 2 月曾发布通知，旗下的澳洲铁矿项目 Sino 

Iron 因为特权使用费纠纷以及矿坑达到边界问题将大幅减产，预计从 2023 年的 2100 万吨减至

1400 万吨，目前来看，发运从 7 月开始已经出现了明显下滑。 

该矿位于西澳利亚卡拉塔（Karratha）西南 100 公里处的普雷斯顿角（Cape Preston）巴尔莫

勒尔中心（Balmoral Central），是澳大利亚有史以来最大的磁铁矿项目的一部分，矿床磁铁矿储

量高达 60 亿吨，每年可加工 2760 万吨的精矿和球团矿。 

图表 10：中信泰富矿业铁矿石发运 

 

数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 

2、铁水产量较 9月低位回升 

11 月铁水虽然复产不畅，但在钢材仍有利润的情况下，铁水还是有复产潜力的。据钢联统

计，本周铁水产量增至 236 万吨，截止 11 月 14 日，11 月日均铁水 235 万吨，较 9 月增加 5%。 
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3、港口累库压力暂时缓解 

由于非主流矿和主流矿偏低的发运，近几周铁矿石供应压力减轻，港口累库存压力得以阶

段性缓解。不过考虑到 12 月是年末冲量期，后期压力可能还是会增加。 

图表 11：铁水产量  图表 12：港口库存 

 

 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部  数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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