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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾
      受宏观预期影响，本周铁矿价格持续上涨。截至周五夜盘，本周铁矿01合约累计上涨42.5元/吨至934.5
元/吨。

运行逻辑

    宏观层面来看，美联储连续两次利率决议按兵不动，符合市场预期，中美关系趋向缓和；国内刺激政

策不断，市场预计央行仍有进一步降准的可能。宏观市场情绪好转，拉动黑色盘面上行。

    微观层面来看，本周247钢厂铁水小幅回落，报241.4万吨/日，仍处同期高位，部分高炉检修下高炉开

工率小幅下滑，钢厂日耗小幅回落，但钢厂利润情况有所好转，钢盈利率小幅回升，报16.88% (+0.43%)，

钢厂利润好转下，减产预期进一步回落。低库存策略下，247钢厂库存小幅回落，港口库存小幅回升，总库

存环比增101.78万吨，库存仍处低位。

    当前铁矿端整体供需偏强，上周全球铁矿发运有所回升，到港快速恢复下，铁矿供给压力有所缓解。

需求端钢厂现货利润有所恢复，但仍处亏损之中，在保市场份额心态下，钢厂主动减产意愿较弱，行政减

产介入可能较低，铁矿需求韧性较强。

推荐策略

    当前宏观预期向好，叠加基本面强势下，铁矿维持震荡偏强。单边建议多单继续持有，但需做好止损；

套利关注钢厂利润做多机会，关注钢厂利润及成材需求情况。

    风险点：成材需求、钢厂利润、监管政策、钢厂检修等。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 偏多

中国10月官方制造业PMI 49.5，预期50.4，前值50.2；

10月31日，北京住房公积金管理中心发布通知，优化住房公积金“认房认贷”政策，宣布住房套数认定

将不再考虑商业贷款情况；

海关总署: 支持原油、煤炭等能源性商品和铁矿石等资源性商品以及粮食等大宗商品进口；

美联储连续两次利率决议按兵不动，符合市场预期。

利润 偏多
内陆钢厂亏损压力较大，但沿海钢厂钢厂利润有所好转，钢厂盈利率小幅回升，以当前信息来看钢厂主

动减产意愿较弱，减产预期基本破产。

需求 偏多
五大材需求季节性回落，螺纹缺规格现象犹存，但五大材整体库存仍处低位，除热卷外累库压力不大；

247钢厂铁水季节性回落，但钢厂利润好转下，大规模检修预期较弱，铁矿需求韧性仍然较强。

供应 中性 全球铁矿发运环比上涨2.98%，四季度铁矿发运预期稳定，供给端矛盾不大。

库存 偏多
钢厂维持低库存策略不变，库存小幅下滑；港口在到港快速回升下，库存小幅回升；总库存环比小幅累

库，但总库存仍处同期低位。

基差 偏多 当前铁矿基差快速修复，仍处同期高位。但当前阶段基差修复过早，此后仍有反复可能
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宏观情绪推动下，本周铁矿现货价格持续上涨

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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本周铁矿普氏价格持续上涨，期货螺矿比进一步收缩

数据来源：Wind  Mysteel 国联期货研究所
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本周铁矿价格偏强运行，中低品价差进一步走扩

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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港口卡拉加斯粉-01合约基差快速收缩，但仍处同期高位

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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港口PB粉-01合约基差快速收缩，但仍处同期高位

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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港口金布巴粉-01合约基差快速收缩，但仍处同期高位

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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港口超特粉-01基差快速收缩，但仍处同期高位

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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 BDI指数快速回落至1385，港口运费价格快速走弱

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所 1
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宏观情绪好转，投机情绪有所回升，铁矿现货成交环比大幅增长

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所 1
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1-5价差回升至56.5元/吨

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所

15



I2405-I2409合约价差报64.5元/吨

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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I2309-I2401价差收至76.5元/吨

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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废钢较生铁性价比回升，废钢日耗有所上涨，富宝价格指数小幅回升



数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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全球铁矿发运3144.4万吨，环比增2.98%，同比下跌0.75%



FMG发运大幅回落，环比下跌17.43%至257.2万吨

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

全国45港铁矿到港环比上涨16.87%至2664.2万吨



钢厂利润有所好转，247钢铁企业盈利率小幅回升

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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日均铁水产量环比下跌0.55%，报241.4万吨/日

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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国产烧结矿性价比较高，114钢厂国产烧结矿占比回升

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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港口库存季节性累库，库存升至1.13亿吨



数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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块矿和球团港口库存仍维持去库
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数据来源：钢联 国联期货研究所
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9月332家矿山企业铁精粉产量环比下跌1.08%，同比上涨3.50%

注：10 月数据尚未更新



数据来源：钢联 国联期货研究所
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受重大会议影响，预计华北地区精粉产量有所下滑

注：10 月数据尚未更新



数据来源：Wind 海关总署 国联期货研究所
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 9月进口铁矿石环比下跌4.91%，同比上涨1.54%

注：10 月数据尚未更新



数据来源：我的钢铁 Wind 国联期货研究所
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1-9月，我国累计进口铁矿砂及精矿8.77亿吨，同比上涨6.58%

注：wind 10 月进口当月详细数据尚未更新



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，1-8月废钢消费量跌幅收窄，累计同比下跌8.65%

注：9月中钢协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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9月除中国外全球生铁产量环比下跌2.81%，同比上涨4.29%

注：10月WSA数据尚未更新
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