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 螺纹钢

单边，05 合约区间操作。套利：逢低做多螺纹钢 5-10 价差。

 铁矿石

短期政策风险偏大，观望

资料来源：Wind，冠通研究
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螺纹钢

基本面情况：

 上周，产量降-11.62 万吨，厂库增+6.21 万吨，社库增+83.59 万吨，表需增+49.40 万吨至 86.83

万吨。

 产量：长短流程产量均下滑。长流程方面，冬奥会北方地区限产力度达 50%左右；短流程方面，

电炉钢全面亏损，废钢资源紧张，预计后期复产偏慢。

 需求：预期好，现实淡季。1月社融数据超预期，稳增长预期强。现实季节性消费淡季。

 总库存低，支撑盘面。其中钢厂库存低，社会库存较高，此库存结构下，若后期需求不及预期，

价格回落空间较大。

 铁矿石和煤炭受到政策强监管，成本拖累钢价上涨空间。

 截止 2月 11 日，上海地区螺纹钢基差为 188 元/吨。

观点总结： 05 合约区间操作。低产量，低库存，强预期支撑钢价，但成本端面临政策下行风险，盘

面基差收窄，给出卖出保值空间，压制上涨空间，预计短期钢价高位震荡运行。

套利：逢低做多螺纹钢 5-10 价差。（2021 年下半年拿地和新开工疲软压制，导致钢材中期需求启动

仍面临不确定性）
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铁矿石

基本面情况

 供给端，澳巴发运量小幅回落。短期受巴西降雨影响，巴西发运量下滑明显。后期需持续跟踪一

季度巴西和澳洲季风气候对发运的影响。

 需求端，日均铁水产量环比下滑 13.31 万吨至 206.04 万吨。北京冬奥会，北方限产加严，铁水

产量回落，3月份冬奥会结束后，铁水产量在高利润下，大概率出现明显回升。

 港口库存环比上期增加+163.64 万吨至 15889.94 万吨，节后钢厂采购意愿降低，钢厂同步进入阶

段性去库，预计近两周港口库存仍有累库风险。

 政策监管风险大。

观点总结：短期政策风险偏大，观望。套利：逢低做多 5-9 价差。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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