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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。

 铁矿石

震荡。铁矿供给稳中有增，减产背景下，铁矿石延续供需宽松的局面，港口库存降继续累库，但

是焦炭高价下，市场对于中品澳矿需求尚可，结构性补库对矿价有一定支撑。

 焦煤&焦炭

焦煤高位偏强震荡，焦炭宽幅震荡。焦煤受下游限产影响，焦煤需求减弱，而煤矿缓慢复产，短

期焦煤供应紧张有所缓解，近期焦煤涨势趋缓，价格有所松动。焦炭供需双弱，但是焦化厂利润

低，盘面贴水现货，短期大幅下跌可能性不大，预计宽幅震荡为主。

资料来源：Wind，冠通研究
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螺纹钢

核心关注点：

 供给端，上周螺纹钢周产量为 265.16 万吨，环比增加+16.89 万吨，较去年同期降 95.61 万吨，

降幅-26.5%。9 月份以来，能耗双控，限产，限电等对产量形成较大的压制，螺纹钢产量出现大

幅回落。节后限电影响减弱，江苏、云南、安徽和山东地区部分企业复产有一定增量；广西、河

北和新疆仍在受限产和限电影响，产量继续下降。压产和限电影响下，预计 10 月份钢材供应量

将维持低位，环比变化不大。

 需求端，因国庆假期影响，上周表观消费量为 248.01 万吨，环比回落-102.39 万吨，较去年同期

降-46.33 万吨，降幅-15.7%。国庆假期期间北方降雨，山西洪涝，表需弱于近年同期，但是近期

建材成交量较好，重点关注后续需求释放情况。

 下游行业数据看，商品房销售和土地购置面积环比同比均继续下降，并且降幅扩大，房地产行业

的钢材需求前景依然悲观，基建表现相对稳定，9月份地方债和国债发行继续放量，净融资额环

比持续改善，10 月份地方债和国债仍然加大发行力度，基建资金将逐步好转。

 库存，9月螺纹钢总库存大幅下降，原因在于产量保持低位运行。若 10 月需求释放，那么旺季供

需错配影响下，钢价或保持强势。

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。
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铁矿石

核心关注点

 供给端，澳巴发运量小幅增加，下半年四大矿比上半年稍有增量。26 港到港量为 2315.8 万吨，

按照发运量推算，10 月到港量有望继续回升。

 日均铁水产量为 214.3 万吨，环比上期增加+3.35 万吨，同比降-33.79 万吨（-13.62%），节后

北方、华东、华南部分省份钢企阶段性复产，铁水产量止跌回升。但在减产背景下，铁水产量难

有明显回升，铁矿石需求仍受到压制。

 临近国庆前，钢企节前有一定的补库需求，但是减产背景下，多数钢厂倾向维持低库存运行，钢

厂补库强度一般，故钢企铁矿库存仍维持在低位。

 港口库存累库，到港量增加，疏港回落，预计 10 月港口库存货继续累库为主。

观点总结：震荡。铁矿供给稳中有增，减产背景下，铁矿石延续供需宽松的局面，港口库存降继续累

库，但是焦炭高价下，市场对于中品澳矿需求尚可，结构性补库对矿价有一定支撑。
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煤炭

煤焦核心矛盾点

 焦煤：进口方面，蒙煤进口低位，国庆节期间，澳煤有相关风声放出，焦煤现货价格已经出现松

动。国内供应方面增产缓慢，国庆期间，山西地区降雨，部分煤矿停产，另外国家对煤炭增产保

供仍在持续进行中，原煤产量有望增加，后期关注具体落实情况。

 焦炭：产量维稳，需求端粗钢压产趋严，铁水产量低位，供需双弱下，独立焦化厂焦炭库存累库

（山西降雨导致运输受阻），焦煤对焦炭的制约减弱，焦炭现货开始提降，预计短期震荡调整为

主。

观点总结：焦煤高位偏强震荡，焦炭宽幅震荡。

焦煤受下游限产影响，焦煤需求减弱，而煤矿缓慢复产，短期焦煤供应紧张有所缓解，近期焦煤涨势

趋缓，价格有所松动。焦炭供需双弱，但是焦化厂利润低，盘面贴水现货，短期大幅下跌可能性不大，

预计宽幅震荡为主。
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