
矿石价格仍有下跌空间

内容提要

正如我们上周周报所言，我们认为铁矿石在上周反弹大概率已经结束，整体

上处于需求走弱叠加供给稳定的大环境中，长期看矿石价格仍未到底，本周矿石

果然恢复下跌态势。

本周钢材需求崩塌，影响了原料的价格走势。与此同时，生铁产量并未回升

，矿石需求复苏有限，而当前铁矿石的供给端相对稳定。

我们认为矿石仍有下跌空间，矿石期货我们建议可以逢高做空。

操作建议

逢高做空铁矿石 2201 合约。

逢高做空铁矿石 2205 合约。

风险提示

一、钢厂限产政策的不确定性

二、国家财政及货币政策的不确定性
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一、行情综述

1. 一周回顾

上周铁矿石呈现下跌走势，正如我们上周报告所言，铁矿石在上周反弹大概率

已经结束，整体上处于需求走弱叠加供给稳定的大环境中，长期看矿石价格仍未到

底。铁矿石需求仍然趋弱，而国内外的铁矿石供给稳中有增，矿石基本面仍在走弱

。

与此同时，当前钢材的需求也开始崩塌，钢材的需求的下滑必将传导到原料。

同时，发改委等政府部门干涉煤炭等大宗品价格，政策因素也利空商品价格。

2. 供应

上周 Mysteel 澳大利亚巴西铁矿发运总量 2353.7 万吨，环比下滑 58.9 万吨；

澳大利亚发货总量 1765.9 万吨，环比增加 61.6 万吨；发货量上看出现下滑。

数据来源：Mysteel，优财研究院
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数据来源：Mysteel，优财研究院

几大矿来看，力拓矿石发至中国 469 万吨，环比上周下滑 20.6 万吨。必和必拓

矿石发至中国 478.5 万吨，环比上升 19.8 万吨。FMG 矿石发至中国 293.6 万吨，环

比上周下滑 7万吨。淡水河谷矿石发货量为 480 万吨，环比上周下滑 127.1 万吨。

数据来源：Mysteel，优财研究院
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供给端看，我们认为矿石供给趋于稳定。

3、需求与库存

上周全国全国钢厂高炉产能利用率为 62.16%，环比下滑 2.26%，需求小幅下滑。

全国 45 个主要港口进口矿石港口总库存为 14045.28 万吨，环比前一周增加 147.29

万吨。45个主要港口矿石日均疏港量 276.33 万吨，环比前一周增加 8.91 万吨。
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从钢厂端看，全国 64 家钢厂进口烧结粉矿库存 1537.09 万吨，环比前一周增加

66.48 万吨。全国 247 家钢厂进口矿库存为 10432.77 万吨，环比前一周增加 57.25

万吨。全国 247 家钢厂进口矿库存消费比为 39.37 天，环比前一周增加 0.34 天。

数据来源：Mysteel，优财研究院
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整体而言，矿石库存持续增加，连续 4周继续呈现累库状态。
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二、后市展望

1. 基差情况

数据来源：Mysteel，优财研究院

本周铁矿石 2201 合约贴水超特粉 4元左右，2205 合约升水超特粉 16 元左右。

基差仍处于高位。

2. 逻辑思路

近期钢材需求崩塌，影响了原料的价格走势。与此同时，生铁产量并未回升，

矿石需求复苏有限，而当前铁矿石的供给端相对稳定。铁矿石整体上处于需求走弱

叠加供给稳定的大环境中，库存连续累积 4周，长期看矿石价格仍将下跌。

3. 交易策略

操作策略建议：逢高做空铁矿石 2201 合约。逢高做空铁矿石 2205 合约。
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风险提示：

一、钢厂限产政策的不确定性

二、国家财政及货币政策的不确定性
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