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【冠通研究】 

需求韧性较好，短期高位震荡 

制作日期：2023 年 11月 7日  

【策略分析】  

需求韧性较好，短期高位震荡 

今日黑色系震荡运行，尾盘跳水，铁矿石近月收阴、远月收涨，上涨动能放缓。

我们认为近期黑色系偏强运行是宏观预期回暖和产业层面减产不及预期共同作

用的结果，铁矿石静态基本面韧性较好，铁水下滑不及预期，加之铁矿石低库存、

高基差的格局，铁矿石价格反弹幅度较大。但经过近期的反弹之后，市场对于宏

观预期回暖和减产不及预期已经有了较为充分的交易，后续继续上涨还需关注宏

观政策的跟进和产业层面进一步的支撑，就目前产业层面看，成材转入淡季，北

方骤然降温，淡季成材库存去化存疑，钢厂亏损面积依旧较大的情况下，仍需警

惕大幅减产带来的需要求回落风险；此外，铁矿石价格高位较为敏感，大商所也

调整了相关合约的交易限额和手续费标准。总体上，短期建议高位震荡思路对待，

01合约仍处于贴水状态，需求保持一定韧性状况下，不具备大幅下挫的基础。近

期继续关注钢厂减产情况以及宏观层面氛围。 

【期货行情】 
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期货方面：铁矿石主力 I2401合约低开后震荡运行尾盘跳水，盘中最高涨至 932.5

元/吨，最终收盘于 923.5元/吨，-4.5元/吨，涨跌幅-0.48%。成交量 49万手，

持仓 88.9 万，-4748 手。持仓方面，今日铁矿石 2401合约前二十名多头持仓为

525148，+63手，前二十名空头持仓为 478415，-131手，多增空减。 

【基本面跟踪】 

产业方面：外矿方面，10 月 30 日-11 月 5 日全球铁矿石发运总量 3069.0 万吨，

环比减少 75.4 万吨；其中澳洲发运量 1743.2 万吨，环比减少 30.0 万吨，巴西

发运量 808.6 万吨，环比减少 47.3 万吨。中国 45 港铁矿石到港总量 2593.1 万

吨，环比-71.1 万吨。目前处于同期偏高水平。截止 11 月 2 日，全国 126 家矿

山铁精粉日均产量和产能利用率分别为 42.49 万吨和 67.34%，环比-0.12 万吨/

天和-0.2 个百分点，减量主要来自东北地区。需求端，11 月 2 日当周，日均铁

水产量 241.4万吨，环比-1.33万吨，减量主要集中在华北地区，而华南地区由

于减产高炉复产而增加。 

基本面上，本期外矿发运和到港均小幅回落，绝对水平中等偏高。到港波动较大，

但是从近期发运的整体水平和在港船舶数量来看，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、港口疏港等数据

看，需求端保持较好韧性，钢厂减产不及预期。外矿供应处于季节性回升阶段，

铁矿石港口库存预计延续边际累库状态，但库存绝对水平不高。 

 

数据来源:钢联，冠通期货  
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