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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

       本周央行下调LPR利率，政策炒作预期部分兑现，同时政策刺激力度仍偏弱，市场情绪趋稳，

叠加端午节前市场情绪偏谨慎，部分多头离场，盘面价格承压下行。铁矿价格持续下跌，截至周

三收盘，09合约价格报797.5元/吨，较上周五下跌3.15%。

运行逻辑

    市场短期仍在博弈宏观刺激政策，在LPR调降后市场情绪得到部分释放，市场情绪趋稳，情

绪上对于“刺激”传言出现钝性。宏观层面上来看，铁矿短期面临回调压力。

    微观层面来看，据MS数据，本周五大材需求环比下跌1.30万吨，其中螺纹、线材表需小幅

上行，其余品种表需仍延续下行。短期在全国降雨、高温天气扰动下，终端施工受限，成材需求

难有亮点。五大材产量增6.08万吨，五大材库存环比降32.06万吨，成材供需仍有缺口。其中短

流程端，本周废钢价格小幅回落，成材成本支撑下行，255钢厂废钢到货、日耗小幅上行，废钢

库存仍在去库，短流程钢厂谷电仍有微利，平电仍处亏损状态，短流程成材产量难有增量；长流

程钢厂盈利率小幅回升，在即期仍有利润的情况下，钢厂缺乏主动减产意愿，铁水产量持续上行，

但在远月跌价预期及现金流压力下，钢厂仍延续低库存策略，高铁水低库存下，铁矿消费仍有韧

性。铁矿供应量持续上行，本周在端午补库及日耗上行下刚需采购增加，全国45港疏港量小幅回

升，致使港口库存小幅去库，但铁矿总库存仍延续累库，铁矿整体供需趋松。

推荐策略

   宏观情绪回落，短期铁矿有回调压力，端午期间外盘铁矿掉期价格持续下行，预计周一开盘

后铁矿跳空低开，在成材供需偏紧、钢厂高铁水低库存下，铁矿价格有强支撑，短期不具备深度

下跌条件，宏观情绪转弱下预计铁矿震荡中枢下移，维持宽幅震荡。建议关注开盘后价格，若低

于780，可尝试做多。关注宏观政策、钢厂利润、终端需求情况、成材出口情况、海外风险等。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 偏空

中国央行将一年期和五年期贷款市场报价利率（LPR）分别下调10个基点至3.55%和4.20%；

财政部：对购置日期在2024年1月1日至2025年12月31日期间的新能源汽车免征车辆购置税；

美联储主席鲍威尔：如果经济表现符合预期，委员会中有2/3的人认为今年再次加息两次是合适的；

英国央行宣布将指标利率从4.50%上调至5.00%，市场预估为4.75%，为连续第13次加息。为2008年9月以

来最高水平。

需求 利多

据MS数据，本周五大材需求环比下跌1.30万吨，全国大范围降雨天气下，成材需求难有增量。五大材库

存环比降32.06万吨，五大材产量增6.08万吨，成材供需仍偏紧。短流程平电仍处亏损状态，长流程钢厂

仍有利润的情况下，缺乏主动减产意愿，铁水产量持续上行，报245.85万吨，处同期高位，高铁水低库

存下，铁矿消费仍有韧性。

供应 利空
全球铁矿发运环比上涨13.05%，其中力拓发运快速恢复，澳洲铁矿发运环比上涨14.85%；巴西铁矿发

运环比下跌1.84%，澳巴以外发运环比上涨38.12%。

库存 利空
全国45港铁矿库存小幅去库；长流程钢厂日耗增加叠加端午刚需补库需求下，钢厂库存小幅回落，但仍

处同期低位，在远月铁矿跌价预期及现金流压力下，钢厂仍维持低库存策略；铁矿总库存仍延续累库。

基差 中性 各品种基差小幅走弱。

利润 利多
长流程钢厂利润小幅走弱，部分长流程钢厂仍有100-200利润，钢厂主动减产意愿较弱，247钢厂盈利率

回升至60.17
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本周铁矿螺纹价格小幅回落，焦煤企稳反弹

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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本周普氏均价较上周上涨1.67%，期货螺矿比持续回落

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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本周铁矿现货价格震荡偏弱

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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海运费价格震荡偏弱，港口铁矿成交震荡上行

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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PB粉-09合约基差震荡下行

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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金布巴-09合约基差震荡下行

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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超特粉-09基差震荡下行

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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1-5价差小幅回落至36.0元/吨

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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I2305-I2309合约价差收至84.5元/吨

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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9-1价差大幅收窄，回落至69.0元，较上周五回落11.54%

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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数据来源：我的钢铁 Wind 国联期货研究所
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富宝价格指数小幅回落，61钢厂废钢到货、日耗小幅上行



全球铁矿发运环比上涨13.05%，澳洲铁矿发运环比上涨14.85%；
巴西铁矿发运环比下跌1.84%，澳巴以外发运环比上涨38.12%

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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力拓发运持续恢复，环比上涨43.61%

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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全国45港铁矿到港量环比下跌5.74%，日均疏港量环比上涨2.58%

19
数据来源：我的钢铁 国联期货研究所



长流程利润小幅走弱，247钢厂盈利率回升至60.17

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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长流程钢厂缺乏主动减产意愿，高炉铁水产量环比上涨1.36%

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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247钢厂日耗环比上涨1.44%

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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全国186家矿山企业产能利用率（每两周）与此前持平

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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港口库存环比下跌0.44%，端午刚需补库下，钢厂库存环比上涨
1.06%，跌价预期下，钢厂仍维持低库存策略



数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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除球团外，各品种铁矿港口库存小幅累库
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数据来源：Wind 国联期货研究所
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5月国内铁精粉产量环比上涨5.79%，同比下跌0.55%，小型矿山精粉
产量处历史低位

注：6月产量数据尚未更新



数据来源：Wind  钢联 国联期货研究所
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5月中国生铁进口环比下跌8.36%，直接还原铁进口恢复，同比下跌17.13%

注：6月生铁及还原铁进口量未更新



数据来源：Wind 海关总署 国联期货研究所

29

 4月进口铁矿石环比下跌9.75%，1-4月累计进口同比上涨8.63%

注：wind 5月进口数据尚未更新



数据来源：我的钢铁 Wind 国联期货研究所
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1-5月，我国累计进口铁矿砂及精矿4.81亿吨，累计同比上涨7.59%

注：wind 5月当月进口数据尚未更新



数据来源：Wind 钢铁工业协会 国联期货研究所
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据中国钢铁工业协会，1-4月废钢消费量累计同比下跌7.97%

注：5月废钢消费数据尚未更新



数据来源：WSA 国联期货研究所
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5月全球生铁产量环比上涨0.11%，除中国外环比上涨2.78%

注：6月WSA数据尚未更新
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