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➢ 事件： 

铁矿石连续反弹，领涨黑色系。 

➢ 点评： 

铁矿石期货自上周四开始持续反弹，领涨黑色系。近期黑色系的反弹主要是

宏观预期好转主导。 

一方面，美国债务上限问题得到解决，6月份美联储加息概率降低；国内各

项经济数据表现不及预期，市场经济悲观预期利空出尽，政策预期强化，等待强

有力的政策出台。近几日市场上频现各种“小作文”，多集中在房地产行业，例

如放宽“三道红线”等，迎合市场渴望政策刺激的心态，地产链条相关的商品出

现了大幅的反弹。 

另一方面，从产业面来看，铁矿石反弹幅度大于黑色系其他品种，主要在于

铁矿石的基本面格局暂时相对较为良好。短期铁水仍处于 240 万吨/日的高位，

没有政策性的粗钢压减，钢厂自主减产力度有限，焦炭持续让利也为铁矿石让出

一定的空间。此外，钢厂进口矿库存持续创新低，使得矿价向上的价格弹性较大，

刚需补库对于铁矿具有较大的支撑。 
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展望后市，从基本面看，供应端处于季节性回升阶段，从 5月份起外矿发运

维持在中高位，6月份外矿有季末发运冲量的预期，后续到港也有逐渐回升的预

期；需求端，短期铁水仍处于高位，下游转入淡季，预计铁水整体上呈现下滑趋

势，但是如果没有政策限产落地的话，我们预计下滑速度会较为缓慢，唐山周末

发布烧结限产的通知，如果严格执行，根据钢联测算预计下降 2.5 万吨/天的铁

水产能，但是实际执行情况还有待数据验证。从宏观层面来看，短期政策预期难

以证伪，黑色系盘面上在 3月中旬触顶后开启一轮下跌，直到 5月份转入震荡行

情，风险已经有了较为充分的释放，悲观预期利空阶段性出尽，悲无可悲，人心

思涨的阶段，预期再度主导行情。 

综合来看，短期宏观情绪主导行情，基本面也难立即恶化，但是房地产行业

“房住不炒”稳健发展的总体思路不变，政策面后续能否给出、能给出多大的政

策利好终将会得到验证，实际需求的修复力度到底几何也终有分晓。短期 2309

谨慎偏强对待，不宜过分乐观。近期关注宏观情绪变化和限产相关消息。 
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