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 螺纹钢

近月合约震荡偏强，远月合约震荡运行。套利方面：多 11 或 01 合约，空 05 合约。限产对近月

合约价格支撑较强，但是远月随着供给放松和需求走弱，对远月价格形成明显压制。

 铁矿石

短期反弹。铁矿供给端目前没有明显的变化，国庆假期钢厂补库，铁矿石价格出现反弹，反弹能

否持续，重点关注后期铁水能否回升。

 焦煤&焦炭

焦煤和焦炭，高位震荡调整。以目前来看，煤的问题暂未解决，焦炭价格虽高，但焦化厂利润低，

短期有调整可能，但是大幅下跌可能性不大。

资料来源：Wind，冠通研究

螺纹钢
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核心关注点：

 供给端，上周螺纹钢周产量为 270.97 万吨，环比回落-36.18 万吨，较去年同期降 105.46 万吨，

降幅-28%。9 月份以来，能耗双控，冬奥会限产，限电等对产量形成较大的压制，不仅铁水产量

下降，电弧炉产量同样出现大幅下降。

 需求端，连续两周环比走弱，本周表观消费量为 324.82 万吨，环比回落-17.74 万吨，较去年同

期降-70.90 万吨，降幅-18%。地产销售降温，福建莆田，哈尔滨等地区疫情有所反复，对需求形

成了较大压制，10 月之后需求的表现是影响成材的关键因素，现阶段需求难言是否好转。

 水泥价格持续走高，主要是国内限电导致的，水泥行业是高能耗行业。

 库存，总库存大幅下降，供需双弱，供给端能耗双控导致产量大幅下降，更利于近月合约的价格。

观点总结：近月合约震荡偏强，远月合约震荡运行。套利方面：多 11 或 01 合约，空 05 合约。限产

对近月合约价格支撑较强，但是远月随着供给放松和需求走弱，对远月价格形成明显压制。

资料来源：WIND，冠通研究
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铁矿石

核心关注点

 供给端，暂时没有明显变化，澳巴发运量小幅增加，下半年四大矿比上半年稍有增量。

 日均铁水产量为 218.43 万吨，环比上期回落-4.47 万吨，同比降-30.95 万吨（-12.4%），能耗

双控，减产不断加码，铁水产量加速下行。临近国庆，钢企节前有一定的补库需求，但是减产背

景下，补库强度一般。

 钢企补库，但是强度一般，按需采购为主。港口库存降库，疏港量回升和压港抬升，减产背景下，

预计节后港口库存由继续累库预期。
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观点总结：短期反弹。铁矿供给端目前没有明显的变化，国庆假期钢厂补库，铁矿石价格出现反弹，

反弹能否持续，重点关注后期铁水能否回升。

资料来源：WIND，冠通研究
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煤炭

煤焦核心矛盾点

 焦煤：进口方面，蒙煤逐步恢复，近两日甘其毛都口岸也逐步进煤，澳煤方面虽然没有松动，但

是孟晚舟回国后，中美关系有缓和迹象，情绪上有所缓和，国内供应方面增产保供持续，原煤产

量有望增加，后期关注具体落实情况。

 焦炭：产量维稳，需求端能耗双控，粗钢压减趋严，铁水产量下降，焦炭去库放缓，现货第 11

轮提涨后，钢厂开始提降，焦化厂提涨，钢焦博弈加剧。

观点总结：焦煤和焦炭，高位震荡调整。以目前来看，煤的问题暂未解决，焦炭价格虽高，但焦化厂

利润低，短期有调整可能，但是大幅下跌可能性不大。
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