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钢材投资研究周报 曹帅

20240513-20240519 TEL:0551-62879960

综述：预期与现实博弈，钢价或将震荡运行

品种： 钢材

本周看法： 警惕【3700，3750】区间上沿

压力

上周看法： 震荡筑底，逢低偏多思路对待

本周建议： 预期与现实博弈，钢价关注【3650，3750】

行情展望：钢材前期较低迷的基本面已在价格结构中逐步体现，远强近弱，contango结构显现，年后黑色

需求低迷形成的产业内负反馈影响已兑现钢材估值，当前钢材估值中性偏低。从成本库存来看，随着去库

存的推进及原料价格修复，螺纹 3500 附近区域支撑仍在。当前时间节点步入淡季，钢价运行逻辑或将在预

期与现实之中反复切换，当前宏观政策预期偏强，五月钢价或将震荡运行。当周或将维系区间内震荡，关

注【3650，3750】。

策略推荐：从投机者角度而言，可逢区间【3650，3750】上下沿附近结合小周期趋势带止盈止

损快进快出，整体以逢低偏多为主。

从企业而言，针对当前螺纹钢状况，若钢材上游卖方库存压力大的企业可近期围绕【3800，4000】进

行部分卖出套期保值。
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一、库存：社会库存，钢厂库存双降，去库状况良好

社会库存；截至 5 月 10 日，Mysteel 调研 35 城市螺纹钢社会库存：660.64 万吨，较上周减少 19.77 万

吨，已连续九周去库，幅度开始缩小，社会库存去库表现良好。

钢厂库存：截至 5 月 10 日，Mysteel 调研的 137 家螺纹钢钢厂库存：222.62 万吨，较上周减少 11.51
万吨，已连续八周去库，去库斜率良好。

结论：钢材总库存高点出现以后，已经连续多周去库，库存曲线由走平逐渐陡峭化，表明螺纹钢去库

状况良好。

数据来源: Mysteel；安粮期货研究所

二、估值及供需驱动：表需持续回落，钢价震荡运行

全国 247 家钢铁企业：高炉开工率本周收录 81.50%，环比上周增加 0.9%；钢厂高炉利润收录-202.83
元/吨，亏损较上周扩大 16.44 元/吨，仍然保持低位运行；螺纹钢表观消费量：261.89 万吨，较上周下降 4.20
万吨；螺纹钢基差：-66 元/吨，环比小幅走弱。原料端，铁矿强于煤炭，原料整体处于高位震荡，成本端

经历前期会所下挫后形成新的成本中枢支撑仍在，低产量背景下钢材总体库存去库表现良好，受季节性限

制，表观需求连续两周回落。
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三、行情研判：预期与现实博弈，钢价或将震荡运行

行情展望：钢材前期较低迷的基本面已在价格结构中逐步体现，远强近弱，contango结构显现，年后黑色

需求低迷形成的产业内负反馈影响已兑现钢材估值，当前钢材估值中性偏低。从成本库存来看，随着去库

存的推进及原料价格修复，螺纹 3500 附近区域支撑仍在。当前时间节点步入淡季，钢价运行逻辑或将在预

期与现实之中反复切换，当前宏观政策预期偏强，五月钢价或将震荡运行。当周或将维系区间内震荡，关

注【3650，3750】。

策略推荐：从投机者角度而言，可逢区间【3650，3750】上下沿附近结合小周期趋势带止盈止

损快进快出，整体以逢低偏多为主。

从企业而言，针对当前螺纹钢状况，若钢材上游卖方库存压力大的企业可近期围绕【3800，4000】进

行部分卖出套期保值。
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