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【策略分析】  

震荡运行，谨慎追多 

盘面上，降准消息提振，今日商品市场延续偏暖氛围，黑色系偏强运行，铁矿石

大幅高开后增仓上行，尾盘跳水，收盘价格重心小幅上移。宏观层面来看，降准

消息提振了市场情绪，但我们认为淡季宏观政策强预期已经交易比较充分了，持

续性上涨还需看到实际的利好政策释放。产业层面看，澳巴发运迎来季节性淡季，

加之钢厂复产、铁水回升，后续港口累库压力放缓，供需格局有边际改善预期。

总体上，我们认为产业层面驱动逐渐向上，宏观氛围中性偏暖，短期铁矿或仍中

性偏强，但 2405 再次上涨至千元整数关口，考虑到冬储补库进入后期、铁水绝

对值中性偏低，继续上探或还需更有力的利好支持，操作上谨慎追多、多单减仓。

节后随着钢厂复产以及外矿发运在一季度进入季节性收紧阶段，铁矿石供需格局

好转预期，往年走势上看，5-9价差在春节后呈现走扩态势，因此建议节前逢低

建立 5-9正套头寸。 

【期货行情】 

 

数据来源：博易大师，冠通期货 



 

投资有风险，入市需谨慎。 

本公司具备期货交易咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明。 

2 
 

期货方面：铁矿石主力 I2405合约高开后震荡运行，尾盘跳水，最终收盘于 987

元/吨，+15.5 元/吨，涨跌幅+1.77%。成交量 24.6 万手，持仓 51.9 万，+2125

手。持仓方面，今日铁矿石 2405 合约前二十名多头持仓为 329627，+12903 手，

前二十名空头持仓为 288657，+11419手，多增空增。 

【基本面跟踪】 

产业方面：外矿方面，1 月 15 日-1 月 21 日全球铁矿石发运总量 2629.0 万吨，

环比减少 64.6 万吨；其中澳洲发运量 1508.8 万吨，环比减少 65.1 万吨；巴西

发运量 644.2 万吨，环比减少 68.9 万吨。中国 45 港铁矿石到港总量 2620.3 万

吨，环比减少 329.1 万吨。内矿方面，截止 1 月 12 日，全国 126 家矿山铁精粉

日均产量和产能利用率分别为 42.1 万吨和 66.72%，环比-0.81 万吨/天和-1.3

个百分点。减量主要来自华北地区；西南和西北地区有所增量。需求端，截至 1

月 18日当周，日均铁水产量 221.91万吨，环比+1.12万吨。 

基本面上，本期外矿发运小幅下滑，澳巴发运处在季节性收紧阶段；本期到港量

明显回落，根据前几期发运量推测，近期到港压力或逐渐减弱。需求端，日均铁

水产量、钢厂日耗和港口疏港延续回升，本周三 SMM延续小幅回升，但是考虑到

吨钢利润水平不佳，我们认为节前钢厂复产或较为克制；钢厂原料冬储逐渐过渡

到后期，仍有少量补库，但整体补库空间有限。周期内到港虽有回升、但疏港亦

明显回升，港口库存累库幅度明显收窄，目前仍低于去年同期水平；在港船舶数

量高位有所回落，但仍处偏高水平。外矿发运逐渐进入到淡季阶段，预计后续累

库压力逐渐放缓。 

 

数据来源:钢联，冠通期货  
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