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免责声明
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近期观点

 成材政策托底利润压顶的大震荡格局逐渐明朗

– 盘面超跌反弹，是反弹不是反转

– 抄底配合政策冲击 期价短期向上

– 利润压制持续，供应端长期不缺

 双焦弱稳，矿市供应矛盾仍未解决

 关注价差：

– 1801热卷螺纹价差

– 铁矿石9-1价差

– 盘面热卷利润
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超跌反弹政策炒作推波助澜
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期现价差

热卷期现价差螺纹钢期现价差

铁矿石期现价差
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铁矿石主力-现货
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热卷主力-现货

 盘面基差收窄

 现货跟随盘面反弹——印证需求
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反弹前提：即期需求不差差的是预期

水泥全国开工率建筑材样本成交

房屋销售环比下滑

 节前现货成交爆棚

 水泥开工同比高于2016年

 房屋销售环比下降
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社会库存降幅加快

螺纹社会库存钢材库存周度去化速度

热卷社会库存

 螺纹社会库存降幅加快

 热卷社会库存终见拐头
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钢厂库存微降

热卷厂库库存螺纹钢厂库库存

山东钢厂建材库存

 钢厂周度产量下降

 库存环比回落
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螺纹钢厂库存
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热卷钢厂库存
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五大产品总量 2015 五大产品总量 2016 五大产品总量 2017
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需求前高后低是大概率事件
但我们的需求预期略好于市场

房屋库存分城市土地成交分城市

房企资金充裕

 房屋销售下滑抑制开工——下半

年开工投资大方向向下

 房企低库存现状推动补库——补

库动机缓解下滑速度
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螺纹生产利润扩张到500+

螺纹生产利润热卷生产利润

 螺纹生产利润550，较上周回升170

 热卷生产利润40，较上周回升100
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开工季节性Mysteel周度开工数据

 政策的阶段性冲击，又使得供应的连续性大大降低。随着5月份“一带一路”、“

中频炉大检查”、“雄安周边高炉拆除”等事件的启动，原本本市场阶段性淡忘的

供给侧改革重回焦点。现有政策来看，雄安周边高炉涉及量约1000-2000万吨。政

策性限产4月底悄然出现，Mysteel统计的4月末开工率环比下降1.8%。
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“供给侧第二波”? 理性对待5月政策多发期
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产能利用率：85%

盈利面：74%
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矿市供应Q2进入峰值 基本面大格局不变

铁矿石内外价差铁矿石季度供应环比增速

 矿市供应增量预期不变，Q2是供应集中释放期

 钢厂限产结束后，原料补库？
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谢 谢！


