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把脉黑色金属投资
冠通研究 2021-07-13

 铁矿石

09合约 1100-1250 区间震荡。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。另外逢低持有铁矿石正套（多 i2109 空 i2201）。进入 7月中旬后，关注盘面

修复基差的逻辑。

 螺纹钢

10合约多单谨慎持有，中长期，逢低做多。近期市场对于压减粗钢产量预期升温，部分钢厂也在

逐步落实，此外，近期央行全面降准将为市场提供较好的流动性环境，短期钢价或维持偏强，但

是需要注意，现阶段现实需求尚未出现明显好转，期货升水幅度已处于历史同期高位，谨防短期

期价高位回落的风险。

 焦炭

谨慎看空。

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 333.18 万吨（+8.66），建筑钢材成交量 21.82 万吨（+4.78）；

 周产量 344.47 万吨（-8.12），短流程 46.01 万吨（+0.83），长流程 298.46 万吨（-8.95）；

 厂库-13.15 万吨，社库+24.44 吨，总库存增+11.29 万吨；

 基差-191（-118）.

核心关注点：

 上周市场对于压减粗钢产量预期增强，安徽，甘肃已经逐步落实今年粗钢产量的压减通知；目前

钢厂也挺配合的去限产。

 上周五央行全面降准降提供较好的流动性环境。

 供给端：七一大庆限产后，华北地区短期严格停产，另外之前由于钢厂利润情况较差，钢厂趁此

机会主动检修和减产，导致上周供给恢复速度偏慢。

 需求端：前期由于北京庆祝重要节日，建材需求停滞，上周建材成交量环比回升幅度较大，但是

表需依然较差，低于 19/20 年同期。中长期“三道红线”及“土地集中供给”，6月地产新开工

延续弱势，中长期对螺纹钢需求预期形成较大压制。

 总库存连续五周累库，最近供给压力的缓解，上周累库节奏放缓。

 盘面升水现货，基差位于历史高位，故近期套保盘参与较多。

观点总结： 10合约多单谨慎持有，中长期，逢低做多。近期市场对于压减粗钢产量预期升温，部分

钢厂也在逐步落实，此外，近期央行全面降准将为市场提供较好的流动性环境，短期钢价或维持偏强，

但是需要注意，现阶段现实需求尚未出现明显好转，期货升水幅度已处于历史同期高位，谨防短期

期价高位回落的风险。
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铁矿石

上周数据回顾：

 澳巴发运量为 2294.8 万吨（-160.8）、澳洲（-124.2，巴西-36.6）；

 到港量为 2431.5 万吨（+334.3）；

 压港量为 61 天（+5）；

 矿山日均产量为 66.3 万吨（-2.03）；

 疏港量为 285.43（+27.15），日均铁水产量为 228.92 万吨（+13.29，同比-18.85）；

 45 港口库存为 12457.6（+222.74），钢厂烧结粉矿库存 1553.05 万吨（-36.89）。

核心关注点

 上周各地钢厂开始恢复生产，铁水产量明显回升，但是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，抑制铁矿石短期需求。

 澳巴发运量出现回落，国内铁精粉产量尚未恢复。

 钢厂按需采购，以去库为主，港口库存再次累库。

 品种间矛盾，中高品矿库存开始反弹。

 盘面贴水现货。

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。另外逢低持有铁矿石正套（多 i2109 空 i2201）。进入 7月中旬后，关注盘面修

复基差的逻辑。
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焦炭

利空：

 粗钢压减预期升温；

 铁水产量恢复受影响；

 七一大庆后，焦炭产量快速恢复；

 库存开始累库，焦炭开始第一轮提降。

利多：

 目前盘面处于大幅贴水状态

 焦煤成本支撑较强

 焦炭供需矛盾仍未根本解除

观点总结：谨慎看空

资料来源：WIND，冠通研究
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