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把脉黑色金属投资
冠通研究 2022-01-18

 螺纹钢

春节前 4200-4700 区间运行，节前 4700-4800 卖保压力大。

 铁矿石

高位震荡。

资料来源：Wind，冠通研究

螺纹钢
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基本面情况：

 上周，产量增+3.86 万吨，厂库降-6.48 万吨，社库增+26.05 万吨，表需降-6.08 万吨至 264.82

万吨。

 产量：主要还是长流程复产贡献增量，而短流程钢厂亏损，且临近年底，产量季节性回落。接下

来，我们所面临的主要炒作点可能是冬奥会的限产，冬奥会从 2.4-2.20 举办，冬残奥会由

3.4-3.13 举办，这期间经历了一个传统春节放假的节点。目前市场没有具体的限产方案，更多的

是传闻。

 需求季节性回落，冬储热情较高，厂库向社库转移顺畅。房地产存量项目，四季度基建项目后置，

明年上半年需求有所保证，但是强度需要持续观察。

 今年被动高价冬储，但是冬奥会后钢厂复产增多，若节后实际需求强度差，那么市场将面临较大

压力。

观点总结：春节前 4200-4700 区间运行，节前 4700-4800 卖保压力大。

后期持续跟踪：1、2022 年是否有明确的粗钢压产政策；2、疫情的控制对节后需求的影响；3、节奏

库存累库情况。
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铁矿石

基本面情况

 供给端，一季度巴西和澳洲季节性影响，发运增量有限。上周巴西强降雨对发运影响仍在。

 需求端，冬奥会限产，钢厂补库进入尾声。但是盘面是 5月合约，2月份冬奥会限产大家都有预

期，是个显性的矛盾，而且只维持一个月，真正 5月合约交易的是三四月份铁矿及成材的供需情

况，所以那一阶段铁矿的供需展望会更为重要。需要持续关注。

 港口库存环比上期增加+92.09 万吨至 15697.19 万吨，春节前或继续进入累库周期中。

 钢厂补库进入尾声，短期对需求贡献有限。

观点总结：近端由于钢厂补库结束、冬奥会限产开始执行，铁矿买盘会减少，伴随价格尤其是结构偏

弱，但是随着后续冬奥会限产进入尾声，展望三四月份行情，在铁矿供应阶段性低位+需求开始新一

轮回升的情况下，矿总量会有阶段性紧缺，尤其是结构性矛盾会加剧，铁矿大概率会表现偏强。
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