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估值：盘面反弹之后基差以及月差收敛

Ø 近期反弹之后主力合约基差大幅收缩，月差收敛明显
，且处于近年来低位，显示当下市场分歧较大，整体
偏中性看待。
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需求驱动：铁水虽处于近年来低位但增幅明显

Ø 最新数据显示，247家钢厂日均铁水产量224.75万吨
，进口矿日耗275.71万吨，日均疏港量302.15万吨，
，虽然绝对数值处于近年来低位，但是环比修复明显
。
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需求驱动：成交好转，钢材去库顺畅

Ø 成交方面，最新港口成交114.47万吨，下游焊管以及
镀锌管成交量均大幅回升；下游方面，钢材库存顺利
去化，螺纹库存自高点回落18.6%。
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供给驱动：矿山冲量结束，发运高位有所回落

Ø 今年一季度矿山发运远超往年同期，但是矿山冲量结
束后，上周发运有所回落，且前期价格大跌之后非主
流矿存在部分减量。
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供给驱动：国内进口增幅较大，到港量也处于偏高水平

Ø 今年1-2月份累计进口达2.09亿吨，累计同比增长8.07%，国内到港截止目前累计达3.41亿吨，累计同比增长6.23%，
整体供应较为充足；但四、五月份需要关注季节性因素影响以及矿山发运节奏变动。
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库存驱动：港口累库幅度放缓，厂库仍在低位

Ø 最新数据显示，45港港口库存1.45亿吨，247家钢厂
进口矿库存9319.8万吨，64家钢厂进口粉矿库存
1073.91万吨；整体库存小幅累积，但是累库幅度放
缓，且厂库处于近年来低位。
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宏观驱动：重大政策出台，将长周期带动金属行业需求

Ø 2024年3月13日，国务院印发《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》的通知，其中提到要聚焦于钢铁、
有色、石化、化工、建材、电力、机械、航空、船舶、轻纺、电子等重点行业，大力推动生产设备、用能设备、发输
配电设备等更新和技术改造。

Ø 2024年4月9日，工信部等七部门联合印发《推动工业领域设备更新实施方案》的通知，其中提到针对工业母机、农
机、工程机械、电动自行车等生产设备整体处于中低水平的行业，加快淘汰落后低效设备、超期服役老旧设备，针对
航空、光伏、动力电池、生物发酵等生产设备整体处于中高水平的行业，鼓励企业更新一批高技术、高效率、高可靠
性的先进设备。

Ø 2024年4月9日，住建部印发《推进建筑和市政基础设施设备更新工作实施方案》的通知，其中包括住宅电梯更新和
加装，供水、供热、污水处理、环卫和建筑施工设备更新，建筑节能改造、液化石油气充装站和城市生命线工程建设
等领域。

Ø 2024年4月10日，市场监管总局等七部门联合印发《以标准提升牵引设备更新和消费品以旧换新行动方案》的通知，
其中提到要加快修订火电、炼化、煤化工、钢铁、焦炭、多晶硅等行业能耗限额标准，重点提升充电桩、锅炉、电机
、变压器、泵、冷水机组、冷库等重点用能设备能效标准。

Ø 2024年4月11日，国务院新闻办公室在北京举行国务院政策例行吹风会，介绍《推动大规模设备更新和消费品以旧换
新行动方案》有关情况。
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技术驱动：日线级别连续收阳，上攻明显

Ø 从技术走势上看，日线级别连续收阳且上攻势头强劲，辅助指标MACD金叉逐步放量，驱动偏多。
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后市展望：钢厂复产推进，铁矿仍有向上修复性机会

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

以指数计，铁矿自4月1日打到低点731.1元/吨之后便开启连续的强势反弹，当下来看，后续仍存阶段性向上修复行情。

估值角度看：

Ø 当下盘面反弹之后基差以及月差收窄，进口矿利润偏低，估值相对中性。

驱动角度看：

Ø 行业方面，供给端海外发运高位有所回落，需求端近期钢厂复产较多，铁水产量触底回升，库存端港存累库幅度放缓，驱动
中性偏多。

Ø 宏观方面，PMI数据好转，制造业以及出口仍有支撑，近期国务院等各部门联合印发多项涉及工业领域设备更新改造政策，
带动市场情绪好转，乐观预期显现，驱动中性偏多。

Ø 技术方面，周线级别仍然偏空，日线级别反弹走势，小时级别偏多，整体驱动中性偏多。

风险因素：矿山发运情况、终端恢复情况、钢厂利润情况、粗钢压减政策、地缘政治影响



谢谢大家！
金信期货 研究院
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析师的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。分析师不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间获得受
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