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【冠通研究】 

宏观预期提振上涨，关注铁水边际变动 

制作日期：2023 年 11月 1日  

【策略分析】  

宏观预期提振上涨，关注铁水边际变动 

10 月 30-31 日中央金融工作会议召开，宏观情绪回暖，市场政策预期较好，黑

色系偏强运行，铁矿石持续创新高。就产业层面来看，铁矿石基本面较为健康，

本期铁水的止降回升使得产业链负反馈预期放缓，加之铁矿石低库存、高基差的

格局，使得矿价具备较好的价格弹性；但成材需求转入淡季，后续库存去化持续

性存疑，近期钢厂减产消息频出，铁水仍有回落压力。近期黑色系的上涨主要是

宏观层面的刺激的结果，后续还需关注宏观层面政策的接续情况，一旦宏观情绪

消退，产业层面铁水延续下滑，铁矿石估值高位将承压。操作上看，盘面上 2401

估值相对偏高，上方政策风险加大，追涨需谨慎。关注铁水边际变动以及后续宏

观政策的接续情况，产业层面和宏观层面后续或仍有博弈。 

【期货行情】 
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期货方面：铁矿石主力 I2401 合约微幅高开后偏强运行，最终收盘于 919.5 元/

吨，+22.5元/吨，涨跌幅+2.51%。成交量 64.94万手，持仓 92.57 万，+7363手。

持仓方面，今日铁矿石 2401 合约前二十名多头持仓为 543142，+4995 手，前二

十名空头持仓为 497462，+4883手，多增空增。 

【基本面跟踪】 

产业方面：外矿方面，10月 23日-10月 29 日全球铁矿石发运总量 3144.4万吨，

环比增加 90.9 万吨；澳洲发运量 1773.2 万吨，环比增加 29.8 万吨，其中澳洲

发往中国的量 1417.2 万吨，环比减少 73.3 万吨。巴西发运量 855.9 万吨，环比

增加 36.1 万吨。中国 45 港到港总量 2664.2 万吨，环比增加 384.5 万吨。截止

10月 20 日，全国 126家矿山铁精粉日均产量和产能利用率分别为 42.61万吨和

67.54%，环比+0.15 万吨/天和+0.24个百分点。需求端，10月 27 日当周，日均

铁水产量 242.73 万吨，环比+0.29 万吨，增量主要来自华北地区，目前处于历

年同期偏高水平。 

基本面上，本期外矿发运和到港均出现回升。到港波动较大，但是从近期发运的

整体水平来看，后续到港总量水平偏高，中长期外矿供应趋于宽松的趋势不变。

需求端，从铁水、钢厂日耗等数据看，需求端保持较好韧性；同时钢厂盈利面积

持续收缩，成材极端性利润修复持续性存疑，钢厂有望延续减产，铁矿石需求仍

有回落预期。港口库存延续累库，绝对水平偏低，需求保持一定韧性背景下，预

计港口累库速度较为缓慢。 

 

数据来源:钢联，冠通期货  
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