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把脉黑色金属投资
冠通研究 2021-06-22

 铁矿石

偏弱震荡，下方有支撑，轻仓试空。近期供给端扰动较多，但供应端对价格的影响边际减弱，而

需求端，铁水现实产量仍维持高位，但是近期的数据显示终端现实需求走弱，钢厂利润大幅回落，

且国内环保限产扰动，需求承压。中长期铁矿石走势将更多取决于政策方向。

 螺纹钢

4600-5400 区间交易。供给增加，需求超季节性走弱，库存连续两周累库，价格上方有明显压力，

但是原料端铁矿石和焦煤价格坚挺，成本端对钢价有一定支撑。因此短期，钢价延续宽幅震荡。

资料来源：Wind，冠通研究
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螺纹钢

上周重要数据回顾

 螺纹钢表观消费 343 万吨（-22.44），建筑钢材成交量 18.77 万吨（-2.6）；

 周产量 380 万吨（+8.72），短流程 51.47 万吨（-0.71），长流程 328.53 万吨（+9.43）；

 厂库+16.49 万吨，社库+19.97 万吨，总库存增+36.46 万吨；

 基差 135。

核心关注点：

 节前终端备货，建材成交有所放量，但是节后，淡季刚需减弱，建材成交回落，终端按需采购，

表需呈现超季节性回落。此外，5月房地产新开工和拿地延续弱势，对需求形成抑制。

 近期全国有较多的新增生铁产能投放，现实供给仍有向上空间，部分地区，长流程利润已经亏损，

近期考验成本支撑强度，短流程方面，华东地区部分电弧炉钢厂利润转弱，短流程产量或环比继

续下降。后续持续关注，压减粗钢产量的颁布及限产落地情况。

 钢材厂库和社库连续两周累库，库存压力大。

观点总结：短期 4600-5400 区间震荡。供给增加，需求超季节性走弱，库存连续两周累库，价格上方

有明显压力，但是原料端铁矿石和焦煤价格坚挺，成本端对钢价有一定支撑。因此短期，钢价延续宽

幅震荡。
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铁矿石

上周数据回顾：

 澳巴发运量为 2340.6 万吨（+117.3）、澳洲（+142.7，巴西-25.4）；

 到港量为 2113.6 万吨（+204.6）；压港量为 83 天（+15）；

 矿山日均产量为 69.52 万吨（-0.27）；

 疏港量为 300.53（+2.24），日均铁水产量为 244.01 万吨（-0.05，同比-2.62）；

 45 港口库存为 12088.75（-278.42），钢厂烧结粉矿库存 1589.94 万吨（-29.53）。

核心关注点

 供应端外矿整体发运量略有增加，澳洲发运量有所恢复，力拓发运尚未完全恢复，发运量处于低

位；到港量有所增加，但是近期压港依然比较严重；国内矿山安全检查，导致内矿停产增多。

 铁水产量维稳，环比同比均有所下降，短期虽然钢厂利润收窄，但是绝大多数钢厂仍有利润，铁

水产量关注钢材利润回落和钢厂检修对铁水产量的影响。

 节后钢厂铁矿库存去库为主；上周疏港量抬升，港口去库幅度加大，港口库存结构性矛盾仍未解

决。

 基差较大，盘面上涨后，基差有所修复，但盘面贴水仍较大

观点总结：偏弱震荡，下方有支撑，轻仓试空。近期供给端扰动较多，但供应端对价格的影响边际减

弱，而需求端，铁水现实产量仍维持高位，但是近期的数据显示终端现实需求走弱，钢厂利润大幅回

落，且国内环保限产扰动，需求承压。中长期来看，铁矿石走势将更多取决于政策方向。
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