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第一部分：观点概述



1.1  铁矿石期货本周策略概述

1.市场研判：
（1）趋势：下行趋势转为宽幅震荡
（2）价差：9-1价差有望维持稳定，1-5价差有望继续收窄
（3）基差：基差有望震荡回落
2.逻辑：

澳洲发往中国的量环比上升。由于近期钢厂盈利情况有所改善，预计未来下游钢厂铁水产量有望止跌
。不过，目前终端需求仍处消费淡季，房地产市场仍未有明显改善。库存方面，港口库存持续增加，贸易
矿库存继续回升，钢厂库存维持低位，尚未见钢厂补库迹象。综合来看，市场呈现中性偏多的状态。
3.策略：
（1）趋势：空单逢低离场
（2）价差：观望
（3）基差：观望
4.风险提示：  
（1）钢厂对未来的预期较为悲观，市场或对补库需求过于乐观
（2）现货以及期货价格的上涨已经充分的体现了市场的利多因素和预期



主要指标 概述 定性分析

供应 澳洲和巴西的发货量环比变化不大，澳洲发往中国的量环比出现上升，到港量环比回落，国
内矿山产量小幅回落 中性偏空

需求

钢厂亏损面收窄，螺纹、线材的生产均开始有盈利。由于目前仍处暑期的消费淡季，钢厂铁
水产量继续回落。不过，最新的数据显示，螺纹的产量有所上升。虽然钢厂的铁矿石库存很
低，但由于对未来市场预期较差，钢厂并未补库，钢厂烧结粉矿库存处于近几年低位。废钢
价格有所上升，对铁水/铁矿石的替代性有所减弱

看多

库存 港口库存周度环比上涨，贸易矿库存连续增加，日均疏港路维持低位 看空

进口利润 主要品种进口利润周环比大幅回落，主流粉矿进口利润呈现深度亏损状态 偏多

成本 本周澳洲到青岛港海运费整体小幅回落，巴西到青岛港海运费整体小幅回落；人民币小幅贬
值，美元指数小幅回调。 中性

现货与基差 本周主要品种价格大幅反弹，基差环比小幅上涨 中性偏多

周度行情述评 综合来看，市场有前期的强烈看空转为中性偏多状态。短期来看，现货价格有望引领期价反弹

1.2  铁矿石基本面概述



多/空 主要逻辑

多方 钢厂亏损收窄，螺纹的生产已由亏损转为盈利。利润的上升将引发钢厂补库需求，甚至有可能因为钢厂
铁矿石库存偏低，因集中采货而造成现货价格出现大幅上涨

空方 国内下游需求无起色，房地产行业仍困难重重，短期表观需求的改善难以持续

当前市场博弈
的焦点 钢厂短线盈利的改善是否可以改变钢厂对未来的预期，从而引发集中、大量补库需求的出现

总结 短期来看，铁矿石处于中性偏多的状态。由于钢厂盈利有所改善，即使补库需求出现，本周价格的大幅
反弹也可能已经将此预期消化了大半。长期来看，由宏观经济决定的长线级别的下行趋势理应没有改变。

1.3  铁矿石期货多空逻辑对比



第二部分：市场供需情况
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2.1.1  澳洲及巴西发货量有所上升，澳洲到中国的发货量环比增加
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2.1.2  到港量周环比继续回落
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2.1.3  粉矿进口利润周环比大幅下降，已经进入深度亏损状态
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2.1.3  粉矿进口利润周环比大幅下降，已经进入深度亏损状态
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2.1.4  国内矿山铁精粉日均产量小幅回落，库存继续上升



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

2.2.1  港口铁矿石继续累库，疏港量继续回落
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2.2.2  港口粉矿库存快速增加，块矿和精粉库存大幅小幅回落
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2.2.3  钢厂进口烧结粉矿总库存继续回落
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2.3.1  铁水产量继续下跌

Ø 247家钢厂日均生铁产量为213.6万吨，环比下跌了5.66万吨，仍旧保持较快的
下跌速度
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2.3.2  长流程钢厂单品种利润有所回落

说明：以上钢厂利润测算仅代表业内成本控制较好的钢厂，并不适用于普遍的情况，各家钢厂成本利润情况并不一
样，测算公式仅供参考

Ø 目前主流钢厂亏损情况有所改善，大幅亏损的状况已经结束
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2.4  海运费周环比下跌，美元指数回落，人民币小幅贬值



第三部分：期现货市场行情回顾
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3.1  铁矿石期货价格走势及内外盘期限结构
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3.2   主要现货品种价格价格周环比大幅上涨
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3.3  本周基差环比小幅上涨
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3.5  9-1价差有所扩大，1-5价差基本未变
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3.6  内外盘价差继续收敛
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3.7   块矿对粉矿的溢价整体回落
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3.8   球团对精粉溢价周环比有所上升
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3.9  其他港口与日照港的PB粉价差整体回落
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3.10  配矿经济性指标监测
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3.11  钢厂亏损面收窄，中低品及高中品价差走势分化
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3.12  废钢价格小幅上涨，铁水成本与废钢价差有所收敛



数据来源：iFind、山金期货投资咨询部

3.13  电弧炉炼钢普遍盈利
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3.14  电弧炉钢厂开工率小幅上升，螺纹产量反弹
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