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PART 1 本周观点



上周信息



本期策略推荐—单边

策略类型 方向 氛围评估 周期

单边
累库较慢，底部支撑较强
现货不佳，上行路径艰难
（震荡底部继续上移观点）

1.总产存结构上，库存继续累积，但速率较慢，低库存形成钢材底部支撑；

2.产量再次释放，配合需求弱化预期，对累库高度的担忧加重；

3.成交数据显示贸易商主动冬储仍未明显体现；

4.螺纹产量释放背景下，价格难形成顺畅上行，短线可能盘整；

5.关注点：产量、冬储动作、基建需求的接力情况；

12—1月



本期策略推荐—套利

备注：策略中所涉及点位以周四夜盘收盘价计算，策略转变时我们会在一德早知道、黑色早播报、一德产存数据周跟踪中随时提示

策略类型 策略 合约选择 方向 入场原因/条件 风险/出场条件 入场点位 当前 止盈 止损 周期

套利
空卷螺差
（★★★）

RB1905
HC1905

长线
持有
短线锁
仓优化
成本

1.长线卷产能投放多于螺，制造业需求弱于建筑业，

大趋势偏空；

2.短线卷-螺产量、库存增速差持续上行，偏空驱动；

3.但近期制造业远端有刺激消费的政策，市场需要

释放情绪，可以暂时锁仓，等待高点重新介入

制造业补库不稳定性 -20附近 -93
-150
—
-200

40 长

期现
空螺纹基差
（★★）

RB1905
杭州螺纹

介入

1.市场反馈、成交数据与价格结构来说，贸易商主

动冬储仍未明显体现，现货情绪不佳；

2.总库存较低，累库终点预期不高，盘面有支撑

冬储开启 400-430 404 500 100 短

现货套利
冷热价差
扩大

（★★）

上海冷轧
上海热轧

介入

1.热卷产存同增，结构仍然较差；

2.热卷产量主要增在商品卷，冷轧有季节性利好；

3.但冷热价差偏低，安全边际好

制造业补库不稳定性 490-520 510 740

340
以下
浮亏
加仓

中



PART 2 价差



数据来源：Wind、一德期货

【基差】螺纹01合约278；05合约404；
热卷01合约18；05合约209；
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数据来源：Wind、一德期货

【月差】价差较高、现货情绪不佳，正套暂时运行较难，等待机会重新入场
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【卷螺差】长线卷产能投放多于螺，制造业需求弱于建筑业，大趋势偏空
短线卷-螺产量、库存增速差同时转正，偏空驱动
但上周市场对明年刺激制造业需求的反应较强，热卷的利多情绪仍需释放

数据来源：一德期货、钢联
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数据来源：Wind、一德期货

【品种比价】各品种进入盘整区，短线套利机会不明显，中长线空卷矿比可以暂时锁仓
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【利润】高炉利润螺纹387，热卷403；华东电炉利润有修复，本周短流程产量有所释放

数据来源：Wind、一德期货
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PART 3 基本面



【总产存】总库存继续累积，但速率较慢，钢材驱动偏多，但产量再次释放，配合需求弱
化预期，对累库高度的担忧加重

数据来源：一德期货、钢联
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【螺纹】从当前市场反馈、成交数据与价格结构来说，贸易商主动冬储仍未明显体现

数据来源：卓创资讯、Wind、一德期货
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【螺纹】产量释放背景下，价格难形成顺畅上行，短线可能盘整

数据来源：钢联、一德期货
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【热轧】热卷产存同增，结构仍然较差，但冷热价差偏低，热卷产量主要增加在商品卷，
冷轧有刺激消费利好，冷热价差扩大有机会

数据来源：一德期货、钢联
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热卷产量分项

Mysteel全国热轧板卷钢厂商品卷总量（周）

Mysteel全国热轧板卷钢厂内部供料总量（周）
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一德，

与你共成长


