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设置止损，做空 rb2010 

操作方式 空 rb2010 操作策略 单边 

建仓区域 3320-3350元/吨 成交均价 3340 

止损位 有效上破 3390 保证金占用 13.36% 

资金管理运作： 

初始资金（万） 100 保证金占用（万） 13.36万左右 

分比建仓区间 3320-3350 预计建仓均价 3340 

预计开仓数量（手） 40 手 3340*10*0.1*40=133600元 

参考止盈、止损位以及预期盈亏： 

第一目标位：       3190           预期收益：   6%  （占总资金） 盈亏比 3：1 

第二目标位：       3100           预期收益：   9.6%  （占总资金） 盈亏比 4.8：1 

 

止损位： rb2010涨破 3390        最大预期亏损：  2%    （占总资金） 

策略依据： 

1、 长短流程利润较为乐观，产量增长态势不减 

2、 钢价快速反弹后，存量需求支撑持续力度依旧存疑 

3、 库存历史同期高位，4月去化速度首次放缓 

4、 供需指标显示钢价持续处于高估状态 

交易周期：短期          短期指 1月以内，中期指 1-3个月，长期指 3个月以上。 

建仓过程解释：如被止损，计划还在，需跟踪关注，寻机再做！ 

基本面技术面共振， 

  螺纹波段择机做空 
联系人：刘亚威 

电话：021-68555105 

邮箱：liu.yw@jyqh.com.cn 

操作策略 
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一、近期钢材市场分析 

1、长短流程利润较为乐观，产量增长态势不减 

根据粗略测算，截至 4 月 22 日长流程毛利在 800 元/吨附近，华东短流程毛利在 150 元

/吨附近，因此无论从绝对水平还是相对恢复情况来看，长短流程生产利润总体较为乐观，

因此高炉和电炉产能利用率自 4 月以来均处于持续恢复状态，截至上周唐山钢厂和华东电炉

产能利用率分别为 76.32%、65.98%。从钢谷网公布的数据来看，中西部建材周产量继续增

长 3.75%至 181.73 万吨，钢联全国建筑钢厂螺纹实际周产量也增加至 350 万吨以上。中期

来看在原料供应问题不大的情况下，成材产量快速释放对于钢价仍构成较大上行压力。 

图表 1 唐山钢厂产能利用率 

 

图表 2 长流程利润估算 

 

图表 3 短流程情况  

 

图表 4 螺纹周产量 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

2、中期新增需求预计下滑，存量持续支撑力度存疑 

从周度表观消费量来看，终端需求恢复情况超出市场预期，截至 4 月 23 日螺纹周度表
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观 3 周平均消费量恢复至 455.43 万吨，环比增 3.01%，环比连续第 8 周增长，同比则大增

10.19%，同比连续第 3 周增长。从终端建材成交量来看也恢复至去年同期水平，印证需求

已经高速恢复。所以从以上角度来看，因疫情导致需求延后的集中释放是促使 4 月钢价快速

反弹的原因。 

那么在需求快速释放后，我们认为中期需求持续支撑力度存在边际转弱的风险。首先去

年年底房地产新开工及施工面积相对高位，那么在全面复工后，这部分工地存量短期的快速

回补配合基建施工的爆发，支撑了短期用钢需求。但从中长期来看，疫情造成的影响势必对

经济增长构成打击，在国内土地购置面积不佳，一季度新开工负增长的背景下，全年新增房

地产用钢需求预计仍将出现下滑，这点通过拉动基建提供的耗钢量是难以弥补的。同样，制

造业需求的下滑也进一步打压了钢材的直接及间接出口，前期外贸订单毁单构成的影响也将

在盘面逐渐得到体现。 

图表 5 螺纹周度表观消费量 

 

图表 6 上海线螺采购量 

 

图表 7 投资增速 

 

图表 8 房地产相关增速 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 
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3、库存历史同期高位，4月去化速度首次放缓 

钢联库存数据显示，截至 4月 23 日当周 5 品种总库存为 2828.67 万吨，环比下降 5.51%，

降幅放缓 0.5 个百分点，螺纹总库存为 1511.19 万吨，环比下降 5.61%，降幅放缓 2 个百分

点。值得注意的是 4 月库存去化速度在本周首次出现放缓情况，市场供需转弱迹象初显，这

对市场情绪构成了一定打压，那么从绝对量来看的话，5 大钢材总库存同比也高出 1000 多

万吨水平，去化至同期水平难度依旧较大。因此，我们认为在此去库速度边际放缓时点，不

失为波段做空良机。 

图表 9 钢厂库存 

 

图表 10 社会库存 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

4、供需指标显示钢价持续处于高估状态 

从我们估算的供需指标来看，目前钢价与指标间背离水平较高，螺纹价格依旧处于偏高

估状态，从这一角度来看。我们亦维持偏空思路。 

图表 11 供需指标 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 
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二、行情展望及投资策略 

4 月以来需求超预期快速恢复推动了钢价快速企稳走高，中期来看供需存在走弱风险，

一方面供应端释放压力较大，另一方面下半年钢材新增需求存滑坡风险，总体估值持续偏高。

短期来看，本周库存去化速度首次放缓，结合盘面右肩受阻，不失为基本面和技术面共振的

试空良机。 

我们建议 rb2010合约均价 3340元/吨一线开空入场，3390 元/吨一线止损，第一目标 3190

元/吨，预期盈亏比 3 倍，激进者可在 3300 元/吨一线加仓。 
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