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钢材投资研究周报 曹帅

20240129-20240202 TEL:0551-62879960

综述：宏观利好提振市场信心 螺纹钢偏强震荡

品种： 钢材

本周看法： 高位偏强震荡

上周看法： 高位震荡企稳

周度建议： 黑色高位震荡，短期建议逢低偏多思路对待。

逻辑判断：

1、库存：社会库存（504.17 万吨）环比大幅增加，钢厂螺纹库存（186.52 万吨）环比小幅增加，整体延

续季节性累库趋势。

2、估值：产业利润为低估区域，卷螺差合理区域。

3、基差：钢材结构基本转换为 contango，原料结构转变为 back 结构。。

4、宏观：自 2024 年 2 月 5日起，央行将下调金融机构存款准备金 0.5 个百分点，大幅提振市场信心，房

地产复苏预期有所改善，但仍需继续跟踪观察。

结论： 2024 年一季度钢价可能走出一个 N 字型走势。在结束 2020 年-2023 年急涨急跌行情后，2024 年

预计将进入稳中偏强的震荡行情当中，价格中枢较之 2023 年下半年或有所上移，预测钢价在【3600，4600】

区间内波动，核心临界点为 4100 附近，本周或将维持高位偏强震荡，短期仍以逢低偏多思路对待。
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一、库存：冬储进行中，钢材季节性累库持续

社会库存；截至 01 月 26 日，Mysteel 调研 35 城市螺纹钢社会库存：504.17 万吨，较上周增加 33.95
万吨。

钢厂库存：截至至 1 月 26 日，Mysteel 调研的 137 家螺纹钢钢厂库存：186.52 万吨，较上周增加 7.62
万吨。

结论：钢材社会库存，钢厂库存双双累库，总库存增加，但仍处近年同期低位，整体压力不大。

二、估值及供需驱动：基本面偏强下，受宏观利好提振，钢价偏强运行

全国 247 家钢铁企业：高炉开工率本周收录 76.82%，增幅为 0.77%；钢厂高炉利润收录-336.67 元/吨，

电炉利润收录-135.80 元/吨，亏损环比上周都有所收窄，仍然保持低位运行；螺纹钢表观消费量：185.32
万吨，较上周减少 32.23 万吨，降幅 17.39%；螺纹钢基差：-8 元/吨，环比走弱。炼焦煤高位震荡走弱，铁

矿石仍偏强运行，整体看当前原料成本支撑仍在，低库存叠加低利润的基本面，使得钢价仍具有韧性，而

近期宏观利好不断，改善市场需求预期，短期或将呈现高位偏强震荡。
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三、行情研判：宏观利好提振市场信心 螺纹钢偏强震荡

2024 年钢价上涨是对 2022 年行业凛冬的修复及 2023 宏观暖市的兑现，而贯穿全年的低利润低库存

或将成为常态，这将给于钢价坚强支撑的动力。如果 2022 年是内外悲观现实因素主导钢价的话，那么 2023，
2024 年转向国内宏观暖市+强预期因素主导，从信心回归下需求和供给释放时间跨度来看，全年大体可能

维持供需平衡状态不变，钢价保持低位震荡为主，从波动节奏来看，2024 年一季度钢价可能走出一个 N 字

型走势。在结束 2020 年-2023 年急涨急跌行情后，2024 年预计将进入稳中偏强的震荡行情当中，价格中

枢较之 2023 年下半年或有所上移，预测钢价在【3600，4600】区间内波动，核心临界点为 4100 附近。
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