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【冠通研究】 

短期承压震荡思路对待，多矿空焦炭头寸继续持有 
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【策略分析】  

短期承压震荡思路对待，多矿空焦炭头寸继续持有 

今日黑色系震荡盘整，铁矿石收盘价格重心继续下移。产业层面看，铁水见顶回

落、需求上方空间有限，但短期铁水大幅下滑动力不强，供应端压力难有明显缓

解，港口高库存去化仍存压力，仍抑制矿价。我们认为，黑色产业链负反馈压力

暂时不大，但淡季阶段考验终端需求对铁水的承接能力；人大常委会闭幕，政策

预期兑现，政策多集中在化债方面，短期宏观交易放缓，但会议表示后续地产和

消费政策仍有空间，中期宏观强预期的叙事或延续，盘面下方仍有宏观托底，短

期建议区间内承压偏弱震荡思路对待，近几日人民币汇率持续走高支撑下，铁矿

石表现抗跌。操作上，单边观望为宜，可关注 1-5反套、多矿空焦炭的套利。2501

合约运行区间参考 730-810元/吨。 

【期货行情】 

 

铁矿石 2501 小时 K 
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期货方面：铁矿石主力 I2501合约微幅高开后震荡盘整，最终收盘于 766元/吨，

+2元/吨，涨跌幅+0.26%。成交量 30.48万手，持仓 42.37万手，-15269 手。持

仓方面，今日铁矿石 2501合约前二十名多头持仓为 251187手，-5579 手，前二

十名空头持仓为 294589 手，-13406手，多减空减。 

【基本面跟踪】 

产业方面：外矿方面，11 月 4 日-11 月 10 日全球铁矿石发运总量 3020.7 万吨，

环比减少 134.3 万吨。澳洲发运量 1947.6 万吨，环比增加 106.6 万吨，其中澳

洲发往中国的量 1580.3 万吨，环比增加 62.9 万吨。巴西发运量 696.5 万吨，环

比减少 135.5万吨。中国 47港铁矿石到港总量 2490.3万吨，环比增加 138.4万

吨；中国 45 港铁矿石到港总量 2327.0 万吨，环比增加 64.3 万吨；北方六港到

港总量为 1230.0万吨，环比增加 128.5万吨。内矿方面，截止 11月 1日，全国

126家矿山铁精粉日均产量和产能利用率分别为 41.04万吨和65.05%，环比+0.04

万吨/天和+0.07个百分点。 

基本面上，本期外矿发运周环比小幅回落，减量主要来自巴西；到港有所回升，

目前处于年初以来中等水平。今年年初以来，外矿发运和到港大部分时间处于同

比偏高水平，总量压力较大；11月澳巴发运或阶段性略有回落，但当下铁矿石价

格基本上处在非主流矿山成本线上方，对于非主流矿山发运挤出作用有限，预计

供应端压力难有实质性缓解。需求端，日均铁水产量、钢厂日耗延续小幅回落态

势，目前钢厂盈利率仍保持高位，铁水预计保持高位运行态势，需求端仍能维持

韧性。库存端，港口库存高位波动，目前非主流矿发运并未出现减量迹象，需求

上方空间受限，港口库存去化仍存压力，高库存仍施压矿价。 
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