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冠通研究 2021-07-20

 铁矿石

09 合约宽幅震荡，1100-1250。目前铁矿没有很强的向上驱动，但是也没有很强的向下驱动，因

此维持震荡的判断。供给端力拓发运不及预期，终端需求回暖，钢厂利润再度扩大，但是钢厂补

库积极性不佳，港口库存持续累库，尤其是中高品位矿库存逐步增加，自身矛盾在不断缓解，预

计矿价维持宽幅震荡。

 螺纹钢

10合约震荡偏强，中长期，逢低做多。供给回升偏弱，现实需求边际走强，随着南方梅雨季结束，

螺纹钢需求或逐步回升中，因此供需基本面偏好。此外，央行降准，压减粗钢产量同比不增相关

政策逐步落地，预期加强，钢材价格易涨难跌，短期震荡。

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 358.54 万吨（+25.36），建筑钢材成交量 19.14 万吨（-2.68）；

 周产量 354.68 万吨（+10.21），短流程 48.39 万吨（+2.38），长流程 306.29 万吨（+7.83）；

 厂库-18.06 万吨，社库+14.20 吨，总库存增-3.86 万吨；

 基差-126（+65）。

核心关注点：

 上周安徽、江苏、山西等地开展钢铁去产能回头看工作，市场对于粗钢产量全年同比不增的预期

不断加强。

 供给端，供给减少是影响钢材上涨的核心因素。一方面有前期低利润的原因，另一方面全年粗钢

产量同比不增逐步落实，供给预期逐步加强。

 需求端，期现资金在前期集中入场从而拉动成交大幅走强，上周投机性需求相对减弱，因此建材

成交环比减少。表需环比回升，已逐步回升至去年同期水平。

 库存，厂库连续两周减少，社库累库，总库存开始转降，供给减少，后市库存压力减小，且厂库

向社库转移较为顺畅。

观点总结： 10合约震荡偏强，中长期，逢低做多。供给回升偏弱，现实需求边际走强，随着南方梅

雨季结束，螺纹钢需求或逐步回升中，因此供需基本面偏好。此外，央行降准，压减粗钢产量同比不

增相关政策逐步落地，预期加强，钢材价格易涨难跌，短期震荡偏强。
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铁矿石

上周数据回顾：

 澳巴发运量为 2046.1 万吨（-248.7）、澳洲（-206.1，巴西-42.6）；

 到港量为 2164.8 万吨（-266.7）；压港量为 83 天（+22）；

 矿山日均产量为 65.78 万吨（-0.33）；

 疏港量为 277.09（+8.34），日均铁水产量为 235.7 万吨（+6.78，同比-11.74）；

 45 港口库存为 12551.38（+93.78），钢厂烧结粉矿库存 1608.72 万吨（+55.67）。

核心关注点

 供给端，巴西发运基本上和往年同期差不多，但澳洲矿整体发运量较为疲软，主要是力拓发运量

大幅下滑导致的。

 各地钢厂目前逐步恢复生产，铁水产量明显回升，但是前期吨钢利润低位水平下，恢复节奏缓慢，

同比弱于往年同期；此外，国内压减粗钢产量政策预期升温，抑制铁矿石需求。

 钢厂按需采购，以去库为主；铁水产量处于低位，港口库存累库，

 分品种矛盾，中高品位矿库存回升，自身矛盾逐步缓解。

 盘面贴水现货，但是贴水逐步下滑。



观点总结：宽幅震荡，1100-1250。目前铁矿没有很强的向上驱动，但是也没有很强的向下驱动，因

此维持震荡的判断。供给端力拓发运不及预期，终端需求回暖，钢厂利润再度扩大，但是钢厂补库积

极性不佳，港口库存持续累库，尤其是中高品位矿库存逐步增加，自身矛盾在不断缓解，预计矿价维

持宽幅震荡。
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