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第一部分：观点概述



主要指标 现实情况及市场预期 定性 未来的发展变化 定性

供应 澳洲和巴西的发货量环比走低，澳洲发往中国的量环比走低，到港量环比走低，
国内矿山库存小幅累积 偏多 四季度中期仍是外矿发运高峰，预计发货量仍将增加 看空

需求 钢厂盈利情况持续转差，钢厂铁水产量持续下滑。电弧炉钢厂废钢价格小幅下
跌 偏空 国内粗钢压减政策压制，铁水量持续上升空间不大 看空

库存 港口库存环比小幅累库，贸易矿库存小幅走高，日均疏港量大幅走低 偏空 供应增加预期下港口矿石累库概率较高，疏港量连续冲高可能性不大 看空

进口利润 主要品种进口利润环比转差 偏多 国内进口利润仍有走阔可能性，进口供给量或进一步增加 看空

海运费 海运费大幅下跌 偏空 美联储紧缩政策背景下美国经济衰退仍有一定可能性，全球经济下行压力巨大，
国际海运市场今年或将持续萎靡不振，海运费或反弹无力 看空

汇率 人民币小幅贬值，美元指数小幅走低 偏多 美国紧缩政策周期仍未明确结束，美元仍有走高可能性，人民币贬值压力仍存 看空

基差 主要品种偏强震荡，基差小幅走高 偏多 期现价差或将持续高位运行，限制期价下跌空间 看多

多空主要矛盾
及转化

综合来看，目前市场现货供应仍相对充足，澳巴铁矿发运量仍有再度走高概率，叠加钢材利润整体仍呈现亏损状态，负反馈预期仍压制期价持续反弹，基本面整体仍呈现供强需弱格局，
价格仍受成材端的引领。相对于现货来说，目前期货价格估值仍然过高，终端需求表现不及市场预期叠加全年粗钢压减政策制约，铁矿需求后市大概率呈现下滑趋势，中期可能再次走出
下跌趋势。预计铁矿主力合约期价短期高位震荡为主，中期仍存一定下行压力。

结论
1.方向：高位弱势震荡
2.近-远月价差：走低
3.基差：走低

策略建议
1.单边：短线观望为宜，中线继续逢高空2401合约
2.跨期：观望
3.期现：观望

风险分析 钢材需求萎靡，宏观调控趋严（下行风险）；钢材需求旺盛，港口库存大幅下滑（上行风险）

1.铁矿石基本面逻辑梳理及策略建议



第二部分：市场供需情况



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.1.1  澳洲和巴西发货量小幅走低，澳洲到中国的发货量小幅走低



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.1.2  到港量周环比大幅走低



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.1.3  粉矿进口利润整体环比下跌，粉矿进口利润盈利有所下滑



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.1.3  粉矿进口利润整体环比下跌，粉矿进口利润盈利有所下滑



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.1.4  国内矿山铁精粉日均产量小幅回升，库存小幅累积



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.2.1  港口库存小幅累库，贸易矿库存小幅走高，疏港量大幅下滑



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.2.2  精粉库存大幅去化，粉矿、块矿，球团矿库存大幅累积



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.2.3  钢厂库存小幅去库，日耗小幅走高



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.3  铁水产量小幅下降

Ø 247家钢厂日均生铁产量为242.44万吨，环比下降3.51万吨。在国内粗钢平控政策压力下，铁
水产量后期仍存在一定下滑概率。



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.4  海运费大幅走低，美元指数小幅走低，人民币小幅贬值



第三部分：期现货市场行情回顾



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.1  铁矿石期货价格走势及内外盘期限结构



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.2   主要现货品种价格高位小幅上涨



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.3  基差环比小幅走高



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.4   月差环比小幅走低



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.5   块矿对粉矿的溢价小幅走低



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.6   球团对精粉溢价环比整体小幅走高



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.7  其他港口与日照港的PB粉价差小幅走低



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.8  配矿经济性指标监测



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.9  钢厂亏损面环比继续扩大，中低品及高中品价差整体小幅走高



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.10  废钢价格小幅下跌，废钢与铁水成本价差小幅走低



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.11  电弧炉炼钢整体仍呈现小幅亏损状态，不过亏损面积有所回落



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.12  电弧炉钢厂开工率小幅走高，螺纹产量小幅增长

Ø 目前电弧炉产量小幅增长。由于利润仍然亏损，产量上升空间仍有限。
Ø 近期废钢价格弱势运行，受国内粗钢压减政策压制，预计电弧炉开工率后期仍有下滑的可能

，谨防产能利用率持续走低。
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业务、期货投资咨询、资产管理业务资格，是中国金融期货交易所、上海期货交易所、大连商品交易所、郑州商品交易所四大交易所及上
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