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品种 类型 策略 合约 驱动 估值 入场 止损 止盈 周期

铁矿 建议观望

螺纹 单边 买入 RB2405 ★★ 偏低 3400以下 3200 3700以上 交割前

核  心  逻  辑

市场悲观情绪蔓延，现货市场出现加速下跌，在反套行情见底后，出现现货向期货修复贴水的新路径。基本面上水泥略领先于建材，

但需求依然恢复缓慢，板材兑现了复产，未来预期各版块订单会出现下滑，但短期需求尚可，预计下周钢材会进入整体去库的周期中。当

期黑色市场存在共识性的悖论，即公认短期地产需求负增长+基建需求增速缓慢的背景下，认定了螺纹钢价格筑底是黑色整体反弹的开始，

逻辑上是最弱品种止跌意味着需求的整体好转，但需要注意的是，在失去季节性后的指引后，这种需求的好转≠旺季的来临，所以未来很难

做旺季预期。

对于炉料来说，这种需求筑底和旺季转好有一定区别，即建材在低产量+去库的共同影响下价格回暖，并非会带来生铁产量的快速恢

复，反而会维持刚性生产的状态，保持目前的利空逻辑的惯性。



成  材  要  素  评  估

供应 部分钢厂检修推迟，除热卷产量出现明显回升外，其他品种产量基本持平。

需求 需求有所回升但仍明显低于往年，水平接近1月底。

库存 不同品种库存结构分化，建材厂库压力大于社库，板材社库压力大于厂库。

利润 短期成本坍塌，即期利润略有好转。
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铁  矿  要  素  评  估

供应 供给依然维持高位，巴西发运环比出现下滑。

需求 日均生铁产量单周继续下降1.43万吨，目前回到220万吨水平。

库存 整体库存维持积累趋势，品种资源丰富，现货流动性依然不足，需要注意的是压港大幅下降至低位水平。

利润 进口利润收缩，主流品种失去进口利润

基差 现货跟跌，基差收缩，短期远月合约基差收缩更加明显。



平衡表：螺纹钢库存推演

平衡表：热卷库存推演
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平衡表：铁矿石库存变化推演
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价格：上海螺纹钢价格（单位：元/吨） 价格：北京-上海螺纹钢价差（单位：元/吨）

价格：北京螺纹钢#12-#20价差（单位：元/吨） 价格：上海热卷-螺纹钢价差 (单位：元/吨)
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价格：上海热卷价格（单位：元/吨） 价格：上海冷卷价差（单位：元/吨）

价格：上海冷卷-热卷价差（单位：元/吨） 价格：上海热卷-螺纹钢价差 (单位：元/吨)
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价格：弹簧钢价格指数（单位：元/吨） 价格：优特钢价格指数（单位：元/吨）

价格：轴承钢价格指数（单位：元/吨） 价格：合金工具钢价格指数 (单位：元/吨)
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价格：H型钢价格指数（单位：元/吨） 价格：镀锌板卷价格指数（单位：元/吨）

价格：盘扣式脚手架价格指数（单位：元/吨） 价格：无取向硅钢价格指数 (单位：元/吨)
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价格：华北地区水泥磨机开工率（单位：%） 价格：华东地区水泥磨机开工率（单位：%）

价格：中南地区水泥磨机开工率（单位：%） 价格：西南地区水泥磨机开工率(单位：%)
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价格：西北地区水泥磨机开工率（单位：%） 价格：东北地区水泥磨机开工率（单位：%）

价格：全国水泥磨机开工率（单位：%）
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价格：P.C 32.5水泥价格（单位：元/袋） 价格： P.O 42.5水泥价格（单位：元/袋）

价格： P.O 42.5 -P.C 32.5水泥价差（单位：元/袋） 价格： P.C 42.5-P.C 32.5 水泥价差（单位：元/袋）
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价格：华北水泥出货（单位：万吨） 价格：华东地区水泥磨机开工率（单位：万吨）

价格：中南地区水泥磨机开工率（单位：万吨） 价格：西南地区水泥磨机开工率(单位：万吨)
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价格：华北地区水泥磨机开工率（单位：万吨） 价格：华东地区水泥磨机开工率（单位：万吨）

价格：中南地区水泥磨机开工率（单位：万吨） 价格：西南地区水泥磨机开工率(单位：万吨)
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供给：唐山主流钢坯库存（单位：万吨） 供给：唐山调坯轧钢厂库存（单位：万吨）

供给：唐山港口钢坯库存（单位：万吨） 供给：唐山主流社库钢坯库存(单位：万吨)
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即使按正常速度去
库，社会库存在4月
依然较高。



供给：唐山港口钢坯库存占比（单位：%） 供给：唐山主流社库钢坯库存占比 （单位：%）
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供给：螺纹产量 （单位：万吨） 供给：热卷产量 （单位：万吨）
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供给：线材产量 （单位：万吨） 供给：冷卷产量 (单位：万吨)
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供给：中板产量 （单位：万吨） 供给：五大材产量（单位：万吨）
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供给：非五大材产量变化（单位：万吨）
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供给：唐山55家调坯轧钢厂非五大材产量 (单位：万吨)
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需求：建材成交量MA5（单位：吨） 需求：南方大区成交量MA5（单位：万吨）

需求：北方大区成交量MA5（单位：万吨）
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需求：华东大区成交量MA5（单位：万吨）
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建材需求不足拖累严重，预期
下周开始好转。



需求：五大材表观需求（单位：万吨） 需求：非五大材表观需求（单位：万吨）

需求：螺纹表观需求（单位：万吨）
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需求：热轧表观需求（单位：万吨）
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需求：中板表观需求（单位：万吨） 需求：线材表观需求（单位：万吨）

需求：冷轧表观需求（单位：万吨）
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库存：钢厂钢材总库存（单位：万吨） 库存：钢厂螺纹总库存（单位：万吨）

库存：钢厂热轧总库存（单位：万吨）
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库存：钢厂中板总库存（单位：万吨）
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库存：钢厂线材总库存（单位：万吨） 库存：钢厂冷轧总库存（单位：万吨）

库存：非五大材厂存（单位：万吨）
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库存：非五大材社库（单位：万吨）
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库存：螺纹社库（单位：万吨） 库存：线材社库（单位：万吨）

库存：热卷社库（单位：万吨）
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库存：中板厂库（单位：万吨） 库存：中板社库（单位：万吨）

利润：长流程利润（单位：元/吨）
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利润：短流程利润（单位：元/吨）
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基差：螺纹-05基差（单位：元/吨） 基差：热卷-05基差（单位：元/吨）

基差：钢坯-螺纹基差（单位：元/吨）
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基差：带钢-螺纹基差（单位：元/吨）
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供给：澳大利亚未来5日降水量（单位：毫米） 供给：巴西未来5日降水量（单位：毫米）

供给：澳大利亚未来5日暴雨天气（单位：万吨） 供给：巴西未来5日暴雨天气（单位：万吨）
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供给：全球周度发运量（单位：万吨) 供给：澳洲对中国周度发运量(单位：万吨)

供给：巴西周度发运量(单位：万吨) 供给：非主流地区周度发运量(单位：万吨)
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供给：VALE周度发运量(单位：万吨) 供给：BHP对中国周度发运量(单位：万吨)

供给：FMG对中国周度发运量(滞后一周)(单位：万吨) 供给：力拓对中国周度发运量(单位：万吨)
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供给：测算到港量 VS 实际到港量（单位：万吨）

供给：363座矿山精粉日均产量（单位：万吨） 供给：363座矿山产能利用率（单位：%）
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需求：螺纹钢高炉利润（单位：元/吨） 需求：螺纹钢电炉利润（单位：元/吨）

需求：热轧卷板高炉利润（单位：元/吨） 需求：冷轧卷板高炉利润（单位：元/吨）
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需求：日均铁水产量（单位：万吨） 需求：全国高炉开工率（单位：%）

需求：全国高炉产能利用率（单位：%） 需求：全国高炉盈利率（单位：万吨）
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库存：铁矿石港口总库存（单位：万吨） 库存：铁矿石总库销比（单位：天）

库存：247家钢厂进口库存（单位：万吨） 库存：266座矿山精粉库存（单位：万吨）
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库存：45港日均疏港量（单位：万吨） 库存：45港澳大利亚矿库存（单位：万吨）

库存：45港巴西矿库存（单位：万吨） 库存：45港非澳巴矿库存（单位：万吨）
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库存：45港铁精粉库存（单位：万吨） 库存：45港粗粉库存（单位：万吨）

库存：45港块矿库存（单位：万吨） 库存：45港球团库存（单位：万吨）
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价格：62%指数价格 价格：61.5%PB粉（单位：元/吨）

价格：56.5%超特粉（单位：元/吨） 价格：66%唐山铁精粉（单位：元/吨）
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价格：PB粉-掉期价差（单位：元/吨） 价格：卡粉-PB粉价差（单位：元/吨）

价格：PB粉-金布巴粉价差（单位：元/吨） 价格：PB粉-混粉价差（单位：元/吨）
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价格：混合粉-超特粉价差（单位：元/吨） 价格：PB粉-超特粉价差（单位：元/吨）

价格：PB粉-(卡+超)/2价差（单位：元/吨） 价格：PB块-PB粉价差（单位：元/吨）
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价格：05基差-PB粉（单位：元/吨） 价格：05基差-超特粉（单位：元/吨）

价格：09基差-PB粉（单位：元/吨） 价格：09基差-超特粉（单位：元/吨）

资
料
来
源
：
钢
联
资
讯
、
一
德
期
货
黑
色
事
业
部

-100

0

100

200

300

400

500

600

700

800

5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月

2005 2105 2205 2305 2405

-100

0

100

200

300

400

500

5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月

2005 2105 2205 2305 2405

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

2009 2109 2209 2309 2409

-200

-100

0

100

200

300

400

500

9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

2009 2109 2209 2309 2409

远月基差修复明显，大贴
水回到相对中性水平。



价格：远期浮动溢价-澳洲（单位：美元/干吨）

价格：远期浮动溢价-巴西（单位：美元/干吨）
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