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把脉黑色金属投资
冠通研究 2021-12-14

 螺纹钢

宽幅震荡，05 合约 3700-4600。

 铁矿石

大概率震荡运行，关注低吸机会。

资料来源：Wind，冠通研究
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基本面情况：

 上周，螺纹钢产量降-2.59 万吨，厂库降-23.81 万吨，社库降-25.20 万吨，总库存降 49.01 万吨

至 593.32 万吨，表观消费量环比降低-18.99 万吨至 323.63 万吨。

 供给端，随着吨钢利润的回升，市场对于铁水复产预期较强，但是近期唐山启动重污染天气二级

应急响应，唐山高炉产能利用率大幅下降，使得铁水复产受阻。

 从厂库和社库下降情况我们可以明显看出来，社库连续两周降幅收窄，说明终端需求已开始转弱，

淡季效应凸现，再结合往年同期需求数据走势，基本可以确认年前需求“见顶回落”，接下来大

概率逐步走弱，累库预期步步逼近，对钢价形成压制。

 12 月 8～10 日中央经济会议明确指出“稳字当头，稳中求进”，推动高质量发展将成为明年宏观

政策的主基调。对于短线来讲更多的或是情绪面提振，实际体现或要看后期反应。但与钢市有直

接也很关键的一点，就是“房住不炒，政策边际放松”。

 弱需求以及下旬要面临冬储定价，高利润对价格有一定压制。 4500 到 4300 是市场大部分商家考

虑冬储的价位区间。

观点总结：宽幅震荡，05 合约 3700-4600。

资料来源：WIND，冠通研究
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铁矿石

基本面情况

 供给端，上期澳巴发运量增加，四季度是矿山冲量的重要时点，年底前铁矿石供应充足。但春节

前后国产矿季节性安全生产炒作；一季度的澳洲的季节性飓风天气炒作。05 合约存在供应下降预

期。

 需求端，日均铁水产量为 198.7 万吨，环比降-1.81 万吨，同比降-44.77 万吨，降幅-18.38%（前

值-18.48% ）,近期唐山启动重污染天气二级应急响应，唐山高炉产能利用率大幅下降，使得铁

水复产受阻。在控产背景下，预计铁矿需求回升将较为缓慢。

 港口库存环比上期增加+28 万吨至 15485 万吨，港口库存持续累库，但是累库幅度有所收窄。
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 随着冬奥会临近，关注北方钢厂限产。虽然后市钢厂库存存在季节性补库预期，对盘面有支撑，

但是库存强度没有往年强劲。

 成材步入季节性消费淡季，若钢价大幅下挫或带动原料下跌。

观点总结：大概率震荡运行，关注低吸机会。近期非主流矿及国产矿有减产，发运及到港下降，价格

呈现出较强的抗跌性，但铁水产量低位运行，港口持续累库，反映压力依然存在。预计后市铁矿石大

概率呈现底部宽幅震荡的格局。

资料来源：WIND，冠通研究
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