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把脉黑色金属投资
冠通研究 2021-05-25

 铁矿石

震荡偏弱。近期吨钢利润大幅下滑，高品位矿存在补跌可能，低品位矿优势凸显，此外后期还有

减产预期，故后市，铁矿石反弹做空。

 螺纹钢

震荡偏弱，后期逢高做空为主。供给端，粗钢实际产量持续回升，工信部压减粗钢产量政策迟迟

未出台；需求端，随着淡季来临，需求将进一步走弱，另外房地产新开工面积下降，引发市场对

于后市的担忧。

资料来源：Wind，冠通研究
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铁矿石

供给

 巴发运量为 2080.1 万吨（-113），小幅回落；

 到港量为 2212.6 万吨（-19.7），微降；

 国内矿山日均铁精粉产量为 43.28 万吨（+0.14），国产矿稳定增长。

需求：

 疏港量为 291.37 万吨（-9.76），低于 19/20 年同期；

 日均铁水产量为 242.7 万吨（-0.83），目前现货吨钢利润尚可，且后期现货端原料存在补跌可

能，铁水产量或保持稳定。

库存：

 钢厂补库基本结束预计恢复到正常采购节奏，港口库存看疏港，短期变动不大。

观点总结：震荡偏弱。近期吨钢利润大幅下滑，高品位矿存在补跌可能，低品位矿优势凸显，此外后

期还有减产预期，故后市，铁矿石反弹后做空。
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螺纹钢

产量：

 螺纹钢总产量为 370.62 万吨，较上期下降-0.94 万吨，其中长流程环比下降-1.1 万吨，短流程

环比增加+0.16 万吨。螺纹钢高炉利润为 418 元/吨，电弧炉利润跌至 0附近为 4元/吨。

 长流程方面，这两周螺纹钢产量小幅回落，同比低于这两年同期水平。

 短流程方面，产量提产至瓶颈，但近期利润大幅回落，电弧炉产量或见顶回落。

 国家统计局公布，4月份中国粗钢产量 9785 万吨，日均粗钢产量 326 万吨，创历史新高。历史次

高是 20 年 9 月的 309 万吨，21 年 4 月较 20 年 9 月增加 5.5%。1-4 月粗钢产量同比增 15%，生铁

产量增 9%，今年粗钢减产之路难度很大。

需求和库存

 螺纹钢表观消费 425.21 万吨（-54.59）；建材成交量 17.76 万吨（-4）;厂库 302.96 万吨（+11.47）；

社库为 780.58 万吨（-66.06）

 近期华南和华东地区降雨，逐渐进入传统消费淡季，需求呈现季节性回落；投机需求撤退。

 周一公布的地产数据显示新开工面积偏弱，抑制未来需求。

 社库去库速度较快，厂库出现累库，说明，近期投机情绪退散，贸易商拿货减少，着急出货

为主。

国内外价差方面

 国内外价差还是存在，所以大量进口钢坯可能性不大；此外，国内热卷的优势仍存，出口依然顺

畅。

观点总结：震荡偏弱，后期逢高做空为主。供给端，粗钢实际产量持续回升，工信部压减粗钢产量政

策迟迟未出台；需求端，随着淡季来临，需求将进一步走弱，另外房地产新开工面积下降，引发市场

对于后市的担忧。
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