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品种 类型 策略 合约 驱动 估值 入场 止损 止盈 周期

铁矿 跨期正套 买入 I2405＆I2407 ★★★ 偏高 20~30 15 80 中期

铁矿 跨期正套 买入 I2405＆I2409 ★★★ 偏高 50~55 30 100 中期

核 心 逻 辑

铁矿石近期钢厂货权库存上升较快+钢厂春节前补库完成+钢厂复产偏慢，基本面偏空，叠加整体商品市场情绪较弱，矿石春节前维

持偏空思路。但节后有钢厂继续复产+巴西季节性雨季有潜在发运减少可能+钢厂新一轮拿货，中期来看矿石供需不会进入明显过剩状态，

价格仍有支撑，05合约在短期情绪性下跌后未来有反弹诉求，中期利于近远月正套价差走扩。

风险提示：注意短期情绪过差近月超跌，导致正套头寸被止损



要 素 评 估

供应
远端来看，上周全球发运回升至3000万吨左右，近期澳洲港口泊位检修减少，预计未来四周均值2800万吨；近端来看，

国内到港量持续回落，降至2300万吨，预计未来四周到港量均值为2200万吨左右。

需求
本周铁水继续低位回升，已升至223.5万吨/天，矿石需求端小幅回升，但增速较慢。统计的钢厂检修计划有所减少，但因

23年现金流持续亏损+冬储收款较少，现虽钢厂点对点利润修复，但快速提产意愿不强烈。

库存 本周45港港存1.29亿吨，库存处近五年中低位水平，预计累库速度将放缓，库存高点在1.3亿吨左右

利润 连铁和普氏领跌、现货和掉期跟随，现货内外进口利润先缩后扩。

基差
当前PB粉-05合约基差为132，周环比-1。本周盘面情绪较弱，现货成交清淡，节前补库基本完成，现货主要跟随期货下

跌，基差变化不大。

期权
本周铁矿石期权隐波上升，成交量增加，持仓量先增后减，市场情绪VIX指数由28.5升至32.5，期权所表达出的市场恐慌

情绪有所升温。



供给：澳大利亚未来5日降水量（单位：毫米） 供给：巴西未来5日降水量（单位：毫米）

供给：铁矿石当月周均总供应（单位：万吨） 供给：铁矿石周度总供应（单位：万吨）
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供给：全球→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：全球→全球周度发货量(滞后一周)（单位：万吨)

供给：澳巴→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：澳巴→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)
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供给：非澳巴→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：非澳巴→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)

供给：澳洲→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：澳洲→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)
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供给：澳洲→中国当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：澳洲→中国周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)

供给：巴西→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：巴西→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)
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供给：FMG→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：FMG→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)

供给：FMG→中国当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：FMG→中国周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)
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供给：BHP→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：BHP→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)

供给：BHP→中国当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给： BHP→中国周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)
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供给：RT→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给：RT→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)

供给：RT→中国当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨) 供给： RT→中国周度发货量(滞后一周)(单位：万吨)
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供给：Vale→全球当月周均发运(滞后一周)(单位：万吨） 供给：Vale→全球周度发货量(滞后一周)(单位：万吨）

供给：45港月度周均到港量（单位：万吨） 供给： 45港周度到港量（单位：万吨）
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供给：测算到港量 VS 实际到港量（单位：万吨）

供给：363座矿山精粉日均产量（单位：万吨） 供给：363座矿山产能利用率（单位：%）
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需求：螺纹钢高炉利润（单位：元/吨） 需求：螺纹钢电炉利润（单位：元/吨）

需求：热轧卷板高炉利润（单位：元/吨） 需求：冷轧卷板高炉利润（单位：元/吨）
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需求：日均铁水产量（单位：万吨） 需求：全国高炉开工率（单位：%）

需求：全国高炉产能利用率（单位：%） 需求：45港日均疏港量（单位：万吨）
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库存：铁矿石总库存（单位：万吨） 库存：铁矿石总库销比（单位：天）

库存：45港总库存（单位：万吨） 库存：266座矿山精粉库存（单位：万吨）
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库存：247家铁矿进口库存（单位：万吨） 库存：45港澳大利亚矿库存（单位：万吨）

库存：45港巴西矿库存（单位：万吨） 库存：45港非澳巴矿库存（单位：万吨）
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库存：45港铁精粉库存（单位：万吨） 库存：45港粗粉库存（单位：万吨）

库存：45港块矿库存（单位：万吨） 库存：45港球团库存（单位：万吨）
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库存：港口库存变动预期（单位：万吨）
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价格：65%卡拉加斯粉（单位：元/吨） 价格：61.5%PB粉（单位：元/吨）

价格：56.5%超特粉（单位：元/吨） 价格：七港口矿石现货指数均价周度变动（单位：元/吨）
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价格：矿石价格结构(61.5%、人民币、干基)(单位：元/吨） 价格：62%普氏指数（单位：美元/干吨）

价格：66%唐山铁精粉（单位：元/吨） 价格：连铁05收盘价（单位：元/吨）
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价格：PB粉-掉期价差（单位：元/吨） 价格：混合粉-超特粉价差（单位：元/吨）

价格：卡粉-PB粉价差（单位：元/吨） 价格：PB粉-金布巴粉价差（单位：元/吨）

0

50

100

150

200

250

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020 2021 2022 2023 2024

50

100

150

200

250

300

350

400

450

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020 2021 2022 2023 2024

0

50

100

150

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020 2021 2022 2023 2024

资
料
来
源
：
钢
联
资
讯
、
一
德
期
货
黑
色
事
业
部

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020 2021 2022 2023 2024



价格：PB粉-混合粉价差（单位：元/吨） 价格：PB粉-超特粉价差（单位：元/吨）

价格：PB粉-(卡+超)/2价差（单位：元/吨） 价格：PB块-PB粉价差（单位：元/吨）
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价格：05基差-PB粉（单位：元/吨） 价格：05基差-超特粉（单位：元/吨）

价格：09基差-PB粉（单位：元/吨） 价格：09基差-超特粉（单位：元/吨）
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价格：远期浮动溢价-澳洲（单位：美元/干吨） 价格：远期浮动溢价-巴西（单位：美元/干吨）
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公 众 号 一 键 阅 读
你 随 身 携 带 的 智 囊 团

企 业 微 信 重 磅 上 线
加 个 好 友 云 相 见
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