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石主力期货价格由强转弱
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市场点评

一、事件：

1 月 10 日，铁矿石期货主力合约 2405 震荡下行，低开后震荡运行，尾盘大

幅回落，收报 962.0 元/吨，跌 3.02%。自 1 月 5 日起，铁矿石期货主力合约价格

已连续 4个交易日有所下滑，自 1月 3日创下的新高 1025.5 元/吨下跌了 6.19%。

二、观点：

1、终端需求疲弱，铁水产量降幅超出市场预期，铁矿需求失去支撑。截至 1

月 5 日，钢材五大品种周产量再度下滑 9.86 万吨至 876.45 万吨，日均铁水产量

自 2023 年 9 月底的高点下跌了 30.82 万吨/天（12.38%）至 218.17 万吨/天，创

2022年 8月上旬以来新低。而中钢协披露的数据同样反映了下游需求的大幅回落，

2023年 12月下旬，全国日产粗钢 222.87 万吨、环比下降 10.60%，日产生铁 188.87

万吨、环比下降 8.61%，日产钢材 343.20 万吨，环比下降 5.04%。

2、到港量仍处高位，前期发运冲量下近期铁矿供应趋于宽松。截至 1 月 5

日当周，我国 45 港铁矿石到港量 2771.2 万吨，环比上周小幅下滑 3.7 万吨，依

然维持高位。从 2023 年年末海外矿山发运量情况来看，12 月四周澳巴 19 港铁矿

石发货量 1.11 亿吨，环比 11 月四周增长了 946.1 万吨（9.34%），按船期推算，

最近半月铁矿石到港量预计仍将维持在相对较高水平，铁矿石供应趋于宽松。

3、钢厂亏损延续，流动性压力下钢厂冬季挺价情绪转弱，进而对矿价形成

压力。从螺纹钢高炉利润情况来看，部分钢厂从 2022 年 10 月开始大部分时间均

处于亏损状态。持续的亏损使得钢企生产经营压力加大，流动性风险提升。在这

种情况下，历史规律上钢厂冬季挺价的心态或将有所转变，钢材价格的下调将对

矿价形成压力。

4、到港增加，消耗量下滑，港口将持续累库。从库存端数据来看，截至 1

月9日，进口矿港口库存自2023年10月中旬的低位1.08亿吨上涨了12.9%至1.24

亿吨。由于到港量维持高位，铁矿消耗量持续回落，预计近期港口将持续累库。

5、钢厂库存始终维持在较高水平，补库逻辑步入尾声。自 12 月初以来，钢

厂进口矿库存可用天数始终维持在 20-21 天的相对较高水平，虽然从历史规律来

看，春节前依然有一定的补库空间，但目前持续缓慢的补库节奏降低了市场预期。

与此同时，从 Mysteel 调研的冬储情况来看，贸易商依然处于谨慎拿货状态，冬

储情绪逐渐趋于冷淡，补库逻辑走向尾声。

综上，前期宏观预期与冬储补库逻辑已步入尾声，矿价将逐渐回归基本面，

而铁水产量大幅下滑，终端需求疲弱，叠加供应维持宽松，预计矿价或由强转弱。
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市场点评
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