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价差结构对价格的影响

供需格局对价格的影响

研究框架

价格回顾



第一部分 价格回顾



1PART 价格回顾

• 钢价波动幅度大



第二部分 研究框架



2PART 钢材产业链图析
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2PART 钢材研究框架

宏观分析

• 宏观经济数据表现、宏观经济政策

• 经济周期、利率、汇率、地缘政治

产业分析

• 产、销、存、利润

• 行业政策、环保、平衡表、进出口

技术分析

• 仓、量、价、势

• MACD、KDJ、均线系统等



2PART 宏观面

宏观面
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2PART 宏观面-经济政策

• 经济政策主要包括:货币政策、财政政策、产业政策。

• 扩张性货币政策、紧缩性货币政策。

• 近年我国常用的新型货币政策工具：逆回购、常备借贷便利( SLF)、中期借贷便利(MLF)、 定向降准等。

• 研究财政政策的目的是为了研究市场需求

• 常用财政政策工具:财政收入(税收)、国债、财政支出。

• 产业政策是政府为了达到一定的经济和社会目的对市场某一产业的定向干预，产业政策会影响商品氛围。



2PART 产业面
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供给 成本

需求 利润

库存 基差

价差

价格

利润

供需



2PART 产业面

• 长期：产能生命周期现状、库存周期现状（年/月）

• 中期：库存变化、价格变化、价格趋势会延续还是会形成新的趋势开始。

（月内）

• 短期：关注现货调价、成交情况——期货变化、基差变化（周内）



2PART 技术面

• K线图，MACD，布林通道等等



第三部分 供需格局对价格的影响



3PART 钢材价格影响因素

• 供需和成本决定价格波动的区间

钢材

库存

需求

成本预期

供给

行业政策

产量

成本利润

中间需求

出口

终端需求



3PART 供需与价格的关系

需求减少
库存被动

增加
钢价下跌 利润减少 钢厂减产 供应减少

需求增加
库存主动

增加
钢价上涨 利润增加 钢厂增产 供应增加

需求好转→库存被动减少→钢价上涨



3PART 供给
• 产能：
• 行业政策：例如供给侧改革、去产能政策、环保政策、粗钢减量政策
• 产业投资周期：黑色金属工业固定资产投资情况
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粗钢

-15.00

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

2
0
1

1
-0

9

2
0
1

2
-0

2

2
0
1

2
-0

7

2
0
1

2
-1

2

2
0
1

3
-0

5

2
0
1

3
-1

0

2
0
1

4
-0

3

2
0
1

4
-0

8

2
0
1

5
-0

1

2
0
1

5
-0

6

2
0
1

5
-1

1

2
0
1

6
-0

4

2
0
1

6
-0

9

2
0
1

7
-0

2

2
0
1

7
-0

7

2
0
1

7
-1

2

2
0
1

8
-0

5

2
0
1

8
-1

0

2
0
1

9
-0

3

2
0
1

9
-0

8

2
0
2

0
-0

1

2
0
2

0
-0

6

2
0
2

0
-1

1

2
0
2

1
-0

4

2
0
2

1
-0

9

2
0
2

2
-0

2

2
0
2

2
-0

7

粗钢产量累计同比

累计同比



3PART 供给

• 产量：

• 环保政策

• 利润水平

• 季节性
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螺纹高炉利润
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3PART 需求

• 中间需求：

• 钢贸商——蓄水池功能

• 终端需求：

• 房地产

• 基建



3PART 房地产
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3PART 基建
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3PART 需求季节性

• 3-5月，金三银四消费旺季。6-8月，螺纹消费旺季。

• 9-10月，金九银十传统旺季。11-2月，螺纹需求淡季。



3PART 库存对价格的影响
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第四部分 价差结构对价格的影响



4PART 价差结构

• 基差

• 月间价差

• 品种价差（价比）：卷螺差，螺矿比，螺纹与钢坯，螺纹与废钢等



4PART 基差
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4PART 月间价差

• rb10-01价差 • rb01-05价差



4PART 卷螺差



4PART 螺矿比



徽商期货 如期而获

徽商研究 明道取势


