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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情回顾：超级宏观周铁矿石先强后弱

数据来源：Mysteel，同花顺，新湖研究所3

• 本周铁矿石先强后弱，“超级宏观周”市场整体交易逻辑仍然围绕宏观事件展开。周初，美国大选不确定性增加、
“特朗普交易”暂缓，叠加市场对国内人大常委会政策期待为矿价托底，铁矿石震荡偏强运行；周三美国大选结果落
地，共和党全胜导致“特朗普交易”加强，由于其加征关税等主张间接利空铁矿，矿价呈压回调；随后市场对人大常
委会政策期待加码，盘面小幅冲高后回归理性。

• 基本面来看，供应端，本周铁矿石全球发运3155万吨，环比增加70万吨，继续季节性回升，增量主要来自力拓和BHP，
非主流地区也有小幅增加，巴西矿发运微降,45港到港量为2263万吨，环比下降199万吨，降幅中和上周到港超预期部
分，预计下周到港回升；需求端，本周钢厂日均铁水产量234.06万吨，环比意外下降1.41万吨，减量主要来自黑龙江、
河北、山西，钢厂盈利率下降1.30%至59.74%，降幅收窄,疏港方面，45港日均疏港314.39万吨，环比下降5.73万吨，
同比高11.8万吨；库存方面，45港库存15269万吨，环比下降151万吨；钢厂进口矿库存9131万吨，环比增加133万吨，
钢厂库销比31.49，环比0.52。整体库存表现好于预期。
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

价差：01基差、1-5价差低位窄幅震荡

• 基差方面，最优交割品为巴混，01合约基差为

11，较上周走扩1。后续来看，铁水产量见顶

叠加现货价格受到库存压力约束，01基差仍将

低位震荡运行。

• 价差方面，1-5价差7.5，环比收窄1。高库存

状态大概率持续到冬储，压制近月合约向上弹

性，1-5价差仍然建议逢高反套为主。

数据来源：Mysteel，新湖研究所4
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

供应：本周发运3155万吨，环比增加70万吨，继续季节性回升，
增量主要来自澳洲和非主流矿、巴西矿小幅下降

数据来源：Mysteel，新湖研究所6
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

供应：45港到港量为2263万吨，环比下降199万吨，降幅中和上
周到港超预期部分，预计下周到港回升

数据来源：Mysteel，新湖研究所7

2024/11/1 本期 环比 同比 4周均

全球发货 3155.0 69.8 86.0 3037.1 

澳巴19港 2673.0 42.3 121.2 2564.0 

巴西主港 832.0 -15.9 23.4 814.8 

澳洲主港 1840.9 58.1 97.7 1749.2 

澳洲发中国 1517.4 -61.4 66.3 1477.1 

澳巴以外 482.0 27.5 -35.2 473.2 

45港到港 2262.7 -199.2 -330.4 2490.9 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司数据来源：Mysteel，新湖研究所8

2024/11/1 本期 环比 同比 累计同比

力拓 732.8 148.1 40.4 -644.1 

BHP 618.5 75.2 120.9 923.6 
FMG 267.0 -87.0 -10.6 194.4 
Vale 636.3 7.6 40.0 1857.7 
合计 2254.6 143.9 190.7 2331.6 

力拓发中国 604.0 98.2 46.3 -410.6 

BHP发中国 536.8 29.3 134.4 789.4 

FMG发中国 231.2 -53.6 -16.0 205.9 
合计 1372.0 73.9 164.7 584.7 

供应：分矿山来看，本周力拓和BHP发运增加、FMG发运同环比
均有减量、Vale环比基本持稳
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：周内港口现货成交较好；品种间价差进一步收窄

数据来源：Mysteel，新湖研究所10
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：本周45港日均疏港量为314.39万吨，环比下降5.73万吨，
除南方和沿江主港外，其余地区疏港均有下降

数据来源：Mysteel，新湖研究所11
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

需求：本周铁水日均产量234.06万吨，环比意外下降1.41万吨，减量主要
来自黑龙江、河北、山西；钢厂盈利率下降1.30%至59.74%，降幅收窄 

数据来源：Mysteel，新湖研究所12

2024/11/8 本期 环比 同比 4周均

日均铁水产量 234.06 -1.4 -4.7 234.90 
高炉开工率 82.29 -0.1 1.3 82.14 

高炉产能利用率 87.87 -0.5 -1.4 88.19 
钢厂盈利率 59.74 -1.3 39.0 65.05 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

废钢：废铁价差维持高位，废钢消耗增量主要来自高炉企业；周五
沙钢废钢价格上调50，成本上移或将进一步抑制电炉企业废钢消耗

数据来源：Mysteel，新湖研究所13

2024/11/8 本期 环比 同比 4周均

211家钢厂 255.27 3.9 -5.6 248.23 

24家高&电 56.06 0.0 -3.2 55.79 

57家电炉 62.31 0.2 -6.5 58.88 

130家高炉 136.9 3.7 4.2 133.6 

废铁价差 339.1 20.5 248.9 320.8 
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

下游：卷螺基本面分化加强，铁水加速从螺纹回流热卷

数据来源：Mysteel，新湖研究所14
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库存：45港库存为15269万吨，环比下降151万吨，减量出现在
华东、沿江和华南地区港口

数据来源：Mysteel，新湖研究所16
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2024/11/8 总量 压港船数 贸易矿量 贸易矿占比 非贸易矿 澳矿 巴西矿 非主流矿 粗粉 块矿 精粉 球团

本期 15269.06 103 10061.80 65.3% 5358.18 6959.90 5511.75 2948.33 11433.48 2164.93 1183.89 486.76 

环比 -150.9 -1.0 -112.9 0.0 191.2 -84.6 -47.3 210.1 -73.6 -59.7 6.7 -24.4 

同比 3960.5 3.0 3416.0 0.1 710.6 2132.9 933.6 1060.1 2880.2 686.6 304.1 104.8 

4周均 15291.28 113 10040.39 65.7% 5250.89 6981.76 5524.05 2785.48 11479.26 2177.62 1159.51 515.67 

库存：分品种来看，本周除精粉外，其余库存均有下降；澳巴
矿库存下降、非主流矿库存增幅较大
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库存：钢厂进口矿库存9131万吨，环比增加133万吨，钢厂库销
比31.49，环比0.52。铁矿石整体库存表现略好于预期 

数据来源：Mysteel，新湖研究所18
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进口铁矿库存 9130.5 132.6 123.9 9028.5 

进口铁矿库消比 31.49 0.5 0.5 31.13 

进口铁矿日耗 289.96 -0.6 -1.1 290.07 
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其他：本周海运费低位小幅上升；特朗普胜选利好美元，人民币
汇率小幅贬值

数据来源：Mysteel，新湖研究所19
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观点：交易逻辑回归产业，矿价或有小幅回调压力

21

• 本周铁矿石先强后弱，超级宏观周市场整体交易逻辑仍然围绕宏观事件展开。周初，美国大选不确定性增加、
“特朗普交易”暂缓，叠加市场对国内人大常委会政策期待为矿价托底，铁矿石震荡偏强运行；周三美国大选
结果落地，共和党全胜导致“特朗普交易”加强，由于其加征关税等主张间接利空铁矿，矿价呈压回调；随后
市场对人大常委会政策期待加码，盘面小幅冲高后回归理性。

• 基本面来看，供应端，本周铁矿石全球发运3155万吨，环比增加70万吨，继续季节性回升，增量主要来自力拓
和BHP，非主流地区也有小幅增加，巴西矿发运微降,45港到港量为2263万吨，环比下降199万吨，降幅中和上
周到港超预期部分，预计下周到港回升；需求端，本周钢厂日均铁水产量234.06万吨，环比意外下降1.41万吨，
减量主要来自黑龙江、河北、山西，钢厂盈利率下降1.30%至59.74%，降幅收窄,疏港方面，45港日均疏港
314.39万吨，环比下降5.73万吨，同比高11.8万吨；库存方面，45港库存15269万吨，环比下降151万吨；钢厂
进口矿库存9131万吨，环比增加133万吨，钢厂库销比31.49，环比0.52。整体库存表现略好于预期。

• 综合来看，需求端，虽然本周铁水产量超预期下降，但由于本身存在季节性减量诉求，需求下降暂时并未对价
格形成压力；供应端，近两周到港及国内矿开工率均偏低，因此近期供应过剩问题并不尖锐。后续来看，宏观
方面国内周五会议最终落实10万亿化债规模，符合市场理性预期，下一个政策窗口期在12月，后续市场交易逻
辑有望回归基本面，而铁矿石当下供需矛盾并不突出，且有冬储预期接力，预计矿价在宏观情绪释放后重回区
间震荡。

新湖黑色建材组   

姜秋宇（Z0011553） 

审核人：李明玉
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一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长

创新服务

       价值共享
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