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黑色
品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

螺纹钢

螺纹钢基本面格局进一步转弱，但矛盾相对可控。我们认为淡季宏观预期主导交易逻辑，上周
初重要会议召开后，短期无其他利好题材接力，加之产业层面降雪天气不利出货，盘面持续回
调；但考虑到价格回调后，原料端和成材端补库需求或能在后续成为下方支撑，因此我们倾向
于回调空间相对有限。短期建议震荡思路对待，价格重心或有继续下移空间，盘面若出现大幅
回调，可尝试建立虚拟库存。关注成本端变动和宏观层面消息。

短期震荡反复 观望为主

铁矿石

铁矿石供给处于高位，需求季节性回落，供需格局有边际转弱预期；但同时钢厂冬储补库逐渐
开启，近期港口和远期现货成交回暖，底部支撑仍存。盘面跟随宏观预期波动，宏观层面氛围
并未转向；产业层面市场亦博弈冬储，我们认为铁矿石下方仍有支撑，短期回调后或仍呈现震
荡反复态势。关注宏观情绪变动和钢厂原料端补库情况。

短期震荡反复
观望或短线参
与

纯碱

短期供应端逐渐提量，需求持稳为主，库存水平偏低且暂时没有大幅累库预期，重碱供需仍偏
紧；同时供应回升预期下，市场预期较为悲观，贸易商也已经开始出货，预计现货价格高位震
荡。我们认为目前产业层面预期偏空，但05合约仍维持高贴水，多头仍有博弈点，预计本周震
荡为主。操作上，关注现货价格变动，现货价格若松动，即可关注逢高沽空的机会，2405关注
下方2130附近支撑。

短期震荡运行
观望为主；现
货开启调整时，
可逢高沽空

玻璃

利润水平仍较为可观，供给端稳步回升的态势不变，供应压力逐渐显现；后续需求或季节性走
弱。我们认为，玻璃供需格局有转弱预期，周末产销表现仍偏弱，现货价格持续下跌；远月05
受宏观预期影响较大，短期宏观情绪亦有回落；但需要注意的是，随着天气好转，北方产销率
预计会出现修复，且宏观预期也较为反复，05合约小幅贴水，警惕盘面反弹。因此短期建议宽
幅震荡思路对待。操作上，观望或者区间操作。关注宏观情绪和产销率边际变动。

短期宽幅震荡
观望或区间操
作
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螺纹钢&热卷&铁矿石



4

黑色建材板块纵览

上周黑色系大幅下挫。

周初重要会议召开后，并未有超预期政策释放，

宏观利好阶段性出尽，市场情绪回落；加之降雪

天气影响成材需求，产业层面配合进一步走弱；

周五市场再出宏观利空小作文，盘面上黑色系整

体下挫幅度加大。

成材端，螺纹钢、热卷分别下跌3.14%和2.8%；原

料端，铁矿石、焦炭和焦煤分别下跌2.96%、

3.88%和4.17%。建材端，纯碱和玻璃分别下跌

5.36%和6.97%，玻璃大幅下跌受成本端纯碱下跌

和宏观情绪回落两方面因素影响。

数据来源：Mysteel，冠通期货整理
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核心观点

➢ 螺纹钢

螺纹钢产需双降，累库幅度加大。供应减量主要来自长流程，短流程变动不大，螺纹钢需求压力逐渐加大，预计供应低位震荡为主。受近

期降雪天气影响，螺纹钢表需走弱，仍处于近几年同期偏低水平，高频成交数据偏弱，淡季特征明显。北方需求季节性回落，需求下滑加

速，12月后期仍有一定回落空间。螺纹钢库存延续第三周累库，整体库存水平中性。整体上看，螺纹钢基本面格局进一步转弱，但矛盾相

对可控。我们认为淡季宏观预期主导交易逻辑，上周初重要会议召开后，短期无其他利好题材接力，加之产业层面降雪天气不利出货，盘

面持续回调；但考虑到价格回调后，原料端和成材端补库需求或能在后续成为下方支撑，因此我们倾向于回调空间相对有限。短期建议震

荡思路对待，价格重心或有继续下移空间，盘面若出现大幅回调，可尝试建立虚拟库存。关注成本端变动和宏观层面消息。

➢ 热卷

热卷产需双降，库存去化幅度明显收窄。轧线检修影响，热卷产量自高位小幅回落，处于往年同期中等水平。热卷表需冲高后回落至近几

年中等水平，高频成交数据表现尚可。热卷仍维持去库状态，但受需求回落影响去化幅度大幅收窄，社库绝对水平仍偏高。11月制造业PMI

指数49.4%，比上月下降0.1个百分点，延续收缩，制造业景气水平有所回落。出口方面，截至12月15日，中国FOB出报价570美元/吨，周环

比持平，国际热卷价格上涨；近期海外买家对于2月份订单采购积极性有所放缓；根据SMM数据，受天气以及发运节奏影响，上周钢材口出

港总量为107万吨，环比降幅46%。我们认为当下，宏观预期主导盘面，近期宏观情绪有所回落，黑色系出现回调；但价格回落后，原料端、

材端或逐渐开启补库，补库需求或形成下方支撑，因此短期建议震荡偏弱思路对待，关注成本端变动和宏观层面消息。
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钢材行情走势

行情表现

➢ 上周成材持续回调。

➢ 现货市场，螺纹和热卷价格均下跌，螺纹钢跌幅更为明显。高频成交总量周环比回落。

螺纹钢$热卷日k 螺纹钢$热卷30min k线

数据来源：博易，冠通期货整理



螺纹钢：供应低位波动
➢ 截止12月14日，产量256.86万吨，-

4.26万吨，同比-9.85%；其中长流

程产量 -4.84万吨，短流程产量

+0.58万吨。

➢ 长流程方面，长流程开工率45.87%，

环比-0.46个百分点；产能利用率

60.66%，环比-1.34个百分点。

➢ 短流程方面，上周电炉开工率

33.33%，环比持平；电炉产能利用

率为39.55%，环比+0.61个百分点。

➢ 供应有所下滑，供应减量主要来自

长流程，短流程变动不大，主要由

于西北、华中地区钢厂轧线检修。

短期看，检修复产并存，需求压力

逐渐加大，预计供应低位震荡为主。
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螺纹钢：需求淡季特征明显
➢ 基建：12月8日-12月15日，水泥直供量240万吨，

环比-1.64%，同比+2.56%。受寒潮降雪天气影响，

各地区项目进度放缓，在建项目逐渐进入尾声阶段，

预计后续基建需求延续走弱态势。

➢ 房地产：从1-11月份房地产数据来看，竣工面积累

积同比增速有所放缓，单月值环比回升；地产开发

投资完成额累积同比下滑0.1个百分点；商品房销

售面积累积同比下滑0.2个百分点；房屋新开工、

房屋施工以及商品房销售额累积同比降幅略有好转。

从高频数据看，截止12月17日，30大中城市商品房

成交面积10日均值34.71万平方米，环比上周出现

回升。100大中城市周度成交土地面积3279万平方

米，周环比回升。高频数据运行节奏符合历年季节

性走势，但是绝对水平偏低。

➢ 表需为251.87万吨，-7.01万吨，同比-15.58%。

➢ 高频建材成交周度总量环比回落，整体上仍偏弱。

➢ 上周降雪天气影响运输，表需下滑，仍处于近几年

同期偏低水平，高频成交数据亦走弱，需求淡季特

征明显。随着天气降温，12月后期需求仍有一定回

落预期。
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螺纹钢：库存、基差、成本利润
➢库存方面：社库357.63万吨，+0.4万吨；

厂库178.19万吨，+4.59万吨；总库存

55.82万吨，环比+4.99万吨。

➢截止12月15日，上海螺纹钢基差95元/

吨，周度+47元/吨，目前基差处于同期

偏低水平。

➢成本利润方面，根据Mysteel数据，焦

炭三轮提涨落地后四轮提涨开启、废钢

价格周内偏强运行，钢材现货价格重心

回落，吨钢利润收窄，螺纹钢高炉、电

炉利润均有所收缩；电炉平电仍有盈利。

➢上周盘面利润周度震荡运行，小幅修复。

宏观利好暂时出尽，市场情绪回落，材

端、原料端均出现下挫，原料端焦炭回

落幅度更大。目前看，原料端低库存、

原料端有冬储预期，成本端仍相对强势，

盘面利润修复空间或有限。
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热卷：产需双降
➢ 供给端：截止12月14日，产量314.32万吨，

-7.84万吨，同比+0.83%，产能利用率环比

-2个百分点至80.3%；开工率为82.81%，环

比持平。短期暂无新增检修计划，预计短

期产量变动有限。

➢ 需求端：表观需求量318.3万吨，-17.32万

吨，同比+2.56%。热卷表需冲高后回落至

近几年中等水平，高频成交数据表现尚可。

➢ 制造业：11月份，制造业PMI为49.4%，环

比下降0.1个百分点，制造业景气水平延续

回落。产需两端均放缓，制造业企业中反

映市场需求不足的企业占比超六成，市场

需求不足仍是当前制造业恢复发展面临的

首要困难；海外需求同样偏弱。

➢ 出口方面，截至12月15日，中国FOB出报价

570美元/吨，周环比持平，国际热卷价格

上涨；近期海外买家对于2月份订单采购积

极性有所放缓。根据SMM数据，受天气以及

发运节奏影响，上周钢材口出港总量为107

万吨，环比降幅46%。
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热卷：库存、利润、基差

➢ 库存方面：厂库86.26万吨，-1.05万

吨；社库236.84万吨，-2.97万吨；总

库存为323.1万吨，-4.02万吨。热卷

仍维持去库状态，但受需求回落影响

去化幅度大幅收窄，社库绝对水平仍

偏高。

➢ 截止12月15日，上海热卷基差-13元/

吨，周度+46元/吨，基差处于历年同

期偏低水平。

➢ 成本利润方面，Mysteel口径，热卷利

润收窄，12月15日毛利-366.58元/吨，

周环比-56.65元/吨。
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卷螺差

➢ 卷螺差：截至12月15日，2405合约卷螺差118元/度，周度+11元/吨；上海现货卷螺差10元/吨，周度+10元/吨。

➢ 螺纹钢需求季节性特征明显，库存延续累库；热卷需求韧性较好，库存去化幅度明显收窄；但短期盘面主要受宏观预期左右，卷螺差回归

至均值水平，短期或震荡为主。

数据来源：Mysteel，冠通期货整理
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核心观点

➢ 铁矿石

➢ 供给端，本期外矿发运和到港均有所回升，且均处于近五年同期偏高水平。其中澳洲发运回落，巴西矿和非主流矿发运回升。

近几周发运量持续处在偏高水平，船期推移预测，预计后续到港也将维持在偏高水平。

➢ 需求端，日均铁水、钢厂日耗延续季节性回落态势，钢厂不足四成，吨钢利润修复受阻，随着需求季节性走弱，预计铁水延续

回落态势，但同比或仍能保持增量。近一周港口现货和远期成交表现较好，关注钢厂原料冬储补库情况。

➢ 库存端，周内恶劣天气影响铁矿石卸货效率，加之疏港有所回升，港口库存由累库转向降库，但在港船舶数量环比增加28条至

年内高位，后续港口去库状态或难维持。

➢ 综合来看，铁矿石供给处于高位，需求季节性回落，供需格局有边际转弱预期；但同时钢厂冬储补库逐渐开启，近期港口和远

期现货成交回暖，底部支撑仍存，基本面对于盘面向下驱动一般。重要会议之后，市场情绪有所回落，但地产方面也有利好政

策出台，宏观层面氛围并未转向，盘面跟随宏观预期波动；产业层面市场亦博弈冬储，我们认为铁矿石下方仍有支撑，短期回

调后或仍呈现震荡反复态势。关注宏观情绪变动和钢厂原料端补库情况。



14

铁矿石行情走势

行情表现

➢ 上周铁矿石震荡下跌，价格重心下移。1-5价差走扩。

➢ 上周现货价格震荡下跌。截至12月15日，青岛港61.5%Fe PB粉989元/吨，周环比-18元/吨。

➢ 上周铁矿石基差率震荡走扩。

数据来源：博易，冠通期货整理

铁矿石日k
铁矿石30min k线
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价格和基差
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➢ 基差率震荡运行，小幅走扩。

➢ 截至12月15日，1-5价差68元/吨，周度+18元/吨。
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铁矿石：发运、到港均处于偏高水平

➢供给端

➢外矿方面，12月11日-12月17日全球铁矿

石发运总量3295.8万吨，环比增加5.8万

吨；澳洲发运量1900.4万吨，环比减少

110.2万吨，其中澳洲发往中国的量

1544.2万吨，环比减少167.4万吨；巴西

发运量787.0万吨，环比增加52.6万吨。

➢中国45港铁矿石到港总量2583.4万吨，环

比+129.7万吨。

➢内矿方面，截止12月14日，全国126家矿

山铁精粉日均产量和产能利用率分别为

42.78万吨和67.81%，环比+0.24万吨/天

和+0.38个百分点。增量主要来自华北地

区；减量主要西南和华东地区。
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铁矿石：日均铁水延续回落
➢需求端：12月8日-12月15日当周，日均铁水产

量226.86万吨，环比 -2.44万吨，减量主要集

中在西南和西北地区。

➢日均疏港环比+7.28万吨至306.34万吨，疏港量

阶段性回升，但整体仍略低于年内均值，除华

南地区疏港稳中趋降外，其余区域疏港均有不

同程度的上升。

➢钢厂日耗277.68万吨，环比-2.5万吨，东北有

钢厂复产带动进口矿消耗小幅上升，华东、华

北、沿江均因钢厂高炉检修导致对进口矿需求

下降明显。

➢钢厂盈利率35.5%，环比-1.73个百分点，延续

两周回落。

➢整体上，日均铁水和钢厂日耗延续季节性回落

态势；钢厂盈利率连续第二周下滑，吨钢利润

修复受阻，随着需求季节性走弱，预计铁水延

续回落态势，但同比或仍能保持增量。
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铁矿石：港口库存由升转降

库存

➢港口方面：截止12月15日，45港口铁矿石库存为11585.19万吨，环比-229.78万吨，周内恶劣天气影响铁矿石卸货效率，加之疏港有所回升，

港口库存由累库转向降库，但在港船舶数量环比增加28条至年内高位，后续港口去库状态或难维持。

➢钢厂方面：247家钢厂进口矿库存9448.08万吨，环比-7.15万吨。分区域来看，本周华北地区钢厂因天气原因运输不畅补库力度减弱，导致

库存小幅下降；华东、华南个别钢厂补库，库存小幅增加，整体来看全国钢厂库存基本持稳。

➢国内矿山方面：截止12月15日，国内126家矿山铁精粉库存63.58万吨，较11月底+3.65万吨，处于同期偏低水平。
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纯碱&玻璃
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核心观点

➢ 纯碱

➢ 供给端，上周青海五彩、甘肃氨源、四川和邦减量，金山五期停车，产量及开工下降。目前看青海地区产线暂时仍处于降负荷状态中，

本周安徽德邦和金山五期点火，预计本周产量小幅回升。关注远兴三线达产情况和进口碱情况。

➢ 需求端，上周纯碱出货量环比有所回升，产销率过百；纯碱企业待发订单接近16天，窄幅下降趋势，有企业暂不接单，基本上订单到月

底，个别下月初。下游高价补库意愿不强，交投气氛减弱，按需拿货为主，整体上需求持稳。重碱下游，12月12日新疆中部合盛硅业有

限公司1000吨/日产线点火成功，12月15日安徽信义光伏玻璃1000吨/日产线点火，浮法玻璃产线无变动，本周无其他产线有变动计划，

重碱需求稳中向好；轻碱需求较为稳定。

➢ 库存端轻重碱均去化，重碱库存水平偏低，重碱供需相对紧俏、累库较为缓慢；目前西北地区库存中等、西南地区库存中等偏高，其他

地区库存均偏低。本周供应端预计变动有限，需求尚有支撑，厂内库存预计低位震荡，去库累库幅度均较为有限。社会库存不高，继续

延续下降趋势。

➢ 成本和利润，周内纯碱价格稳定，煤炭价格上涨，利润小幅下跌。

➢ 综合来看，短期供应端逐渐提量，需求持稳为主，库存水平偏低且暂时没有大幅累库预期，重碱供需仍偏紧；同时供应回升预期下，市

场预期较为悲观，贸易商也已经开始出货，预计现货价格高位震荡。我们认为目前产业层面预期偏空，但05合约仍维持高贴水，多头仍

有博弈点，预计本周震荡为主。操作上，关注现货价格变动，若现货价格明显松动，即可关注逢高沽空的机会，2405关注下方2130附近

支撑。
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纯碱行情走势

行情表现

➢ 上周纯碱震荡下跌，1-5价差周度走扩，周度+120元/吨。

纯碱日k 纯碱30min k线

数据来源：博易，冠通期货整理
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纯碱：基差和价差

➢ 上周期货价格震荡上涨，现货价格偏强运行，05基差周度走扩。

➢ 截至12月15日，纯碱基差639元/吨，周度+125元/吨。1-5价差460元/吨，周度走扩120元/吨。

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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纯碱：产线逐渐恢复，预计本周产量变动有限
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➢ 12月15日当周，纯碱整体开工率

84.36%，上周85.04%，环比下降

0.68个百分点。其中氨碱的开工

率81.13%，环比-3.19个百分点，

联产开工率83.51%，环比+1.10个

百分点。

➢ 纯碱周产量65.68万吨，环比下跌

0.53万吨，跌幅0.80%。轻质碱产

量28.05万吨，环比下跌0.48万吨。

重质碱产量37.63万吨，环比下跌

0.05万吨。上周青海五彩、甘肃

氨源、四川和邦减量，金山五期

停车，产量及开工下降。

➢ 目前看青海地区产线暂时仍处于

降负荷状态中，本周安徽德邦和

金山五期点火，预计本周产量小

幅回升。关注远兴三线达产情况

和进口碱情况。数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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纯碱：出货量环比回升，下游按需拿货为主
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➢ 12月15日当周，中国纯碱企业出

货量为 68.28万吨，环比上涨

1.07% ； 纯 碱 整 体 出 货 率 为

103.96%，环比+1.92个百分点。

➢ 重碱下游，12月12日新疆中部合

盛硅业有限公司1000吨/日产线

点火成功，12月15日安徽信义光

伏玻璃1000吨/日产线点火，浮

法玻璃产线无变动，本周无其他

产线有变动计划，重碱需求稳中

向好；轻碱需求较为稳定。

➢ 上周纯碱出货量环比有所回升，

产销率过百；纯碱企业待发订单

接近16天，窄幅下降趋势，有企

业暂不接单，基本上订单到月底，

个别下月初。下游高价补库意愿

不强，按需拿货为主，整体上需

求持稳。数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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库存：厂内库存延续去化
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➢ 12月15日当周，国内纯碱厂家总

库存34.10万吨，环比-2.60万吨，

跌幅 7.08%。其中，轻质纯碱

21.16万吨，环比-2.35万吨，重

碱12.94万吨，环比-0.25万吨。

企业出货正常，有企业下降幅度

明显，其他相对平衡态势。

➢ 轻重碱均去化，重碱库存水平偏

低，重碱供需相对紧俏、累库较

为缓慢；目前西北地区库存中等、

西南地区库存中等偏高，其他地

区库存均偏低。本周供应端预计

变动有限，需求尚有支撑，厂内

库存预计低位震荡，去库累库幅

度均较为有限。

➢ 社会库存不高，继续延续下降趋

势。
数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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利润：小幅下跌

➢ 纯碱华北地区氨碱法重碱、轻碱成本分别为1869.66元/吨和1789.66元/吨，环比+16.52元/吨；华东地区联碱法重碱、轻碱成本1383.9元/吨

和1303.9元/吨，环比均+32元/吨。

➢ 中国氨碱法纯碱理论利润1090.34元/吨，较上周-16.51元/吨，环比-1.49%；中国联碱法纯碱理论利润（双吨）为1496.10元/吨，环比-2.00

元/吨，跌幅0.13%，周内纯碱价格稳定，煤炭价格上涨，利润小幅下跌。

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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核心观点

➢ 玻璃

➢ 供给端，12月7日绍兴旗滨玻璃一线600吨放水，本周暂无产线有点火、冷修计划，上月点火产线逐渐出玻璃，预计本周产量小幅回升，整

体变动有限。

➢ 需求端，上周伴随着宏观情绪回落以及北方降雪天气影响，玻璃日度加权平均产销率较上期下滑12.7个百分点；周末华北地区降雪影响逐

渐消退，产销开始恢复，预计本周产销恢复至下游刚需拿货状态。目前，北方天气影响加大，需求下滑；南方仍年底赶工，12月后续需求

有继续下滑预期。

➢ 库存端，上周出货放缓，库存去化幅度环比有所收窄。其中华东、西南、华南地区处于赶工阶段，厂内去库相对明显；而华北、华中和西

北地区受天气影响，累库较为明显。本周供应预计小幅回升，北方仍受降雪天气影响出货，预计厂内库存转为累库。

➢ 成本和利润，周内成本端变动有限，玻璃现货价格涨跌分化，利润亦升降互现。

➢ 综合来看，利润水平仍较为可观，供给端稳步回升的态势不变，且目前供应处于近几年同期偏高水平，供应压力逐渐显现；随着天气影响

加大，后续需求或季节性走弱。我们认为，玻璃供需格局有转弱预期，周末产销表现仍偏弱，现货价格持续下跌；远月05受宏观预期影响

较大，短期宏观情绪亦有回落；但需要注意的是，随着天气好转，北方产销率预计会出现修复，且宏观预期也较为反复，05合约小幅贴水，

警惕盘面反复。因此短期建议宽幅震荡思路对待。操作上，观望或者区间操作。关注宏观情绪和产销率边际变动。
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玻璃行情走势

行情表现

➢ 上周玻璃持续下跌，05合约周度跌幅6.97%。

玻璃日k 玻璃30min k线

数据来源：博易，冠通期货整理
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基差：走扩
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➢ 上周浮法玻璃现货价格涨跌互现，北方地区受天气影响，价格走弱。

➢ 12月15日，2405合约基差-99元/吨，周度+104元/吨，目前基差处

于历年同期偏低水平。

➢ 12月15日，1-5价差-73元/吨，周度+37元/吨。

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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供给：本周产量或小幅回升
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➢ 截至12月15日，国内玻璃生产线在剔除僵尸产线后共计306条(20.4845万吨

/日），其中在产253条，冷修停产53条。

➢ 12月15日当周，国浮法玻璃产量120.13万吨，环比-0.55%，同比+6.88%；

平均开工率82.68%，环比-0.05%；浮法玻璃行业平均产能利用率83.78%，

环比-0.25%。

➢ 12月7日绍兴旗滨玻璃一线600吨放水，本周暂无产线有点火、冷修计划，

上月点火产线逐渐出玻璃，预计本周产量小幅回升，整体变动有限。

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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需求：产销率回落

0

20

40

60

80

100

1月1日 3月1日 5月1日 7月1日 9月1日 11月1日

钢化玻璃开工率（%）

2018 2019 2020 2021 2022 2023

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理

➢ 截至2023年12越中旬，深加工企业订单天

数20.6天，较11月下旬持平，同比+6.4天。

➢ 从终端需求来看，1-11月份，房屋竣工面

积65237万平方米，累积同比+17.9%；11

月单月竣工面积10086.28万平方米，环比

+3640万平方米；符合季节性走势。地产

新开工面积和施工面积同比降幅并未出现

明显好转，中长期玻璃需求仍有较大压力。

➢ 上周伴随着宏观情绪回落以及北方降雪天

气影响，玻璃日度加权平均产销率较上期

下滑12.7个百分点；周末华北地区降雪影

响逐渐消退，产销开始恢复，预计本周产

销恢复至下游刚需拿货状态。

➢ 目前，北方天气影响加大，需求下滑；南

方仍年底赶工，12月后续需求有继续下滑

预期。
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库存：本周厂内库存或转为累库

➢ 截至12月15日，全国浮法玻璃样本企业总库存3167.2万重箱，环比下滑120.7万重箱，环比-3.67%，同比-54.1%。折库存天数13.2天，较上

期下滑0.5天。上周样本企业日度加权平均产销率较上期下滑12.7个百分点，库存去化幅度环比有所收窄。其中华东、西南、华南地区处于

赶工阶段，厂内去库相对明显；而华北、华中和西北地区受天气影响，累库较为明显。本周供应预计小幅回升，北方仍受降雪天气影响出

货，预计厂内库存转为累库。

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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利润：小幅回升
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➢ 12月15日当周，以天然气为燃料的浮法玻璃周均利润197元

/吨，环比+18元/吨，以煤制气为燃料的浮法玻璃周均利润

237元/吨，环比-6元/吨；以石油焦为燃料的浮法玻璃周均

利润541元/吨，环比+73元/吨。

➢ 周内成本端变动有限，玻璃现货价格涨跌分化，利润亦升

降互现。

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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纯碱-玻璃价差

➢ 上周纯碱-玻璃2401合约价差震荡走扩94元/吨，2405合约价差震荡走扩11元/吨。

➢ 纯碱现货基本面维持韧性，盘面贴水，01临近交割窄幅波动；而玻璃在产销走弱背景下，期现共振下跌，因此2401合约纯玻价差大幅走扩。

就基本面情况看，纯碱相对更为坚挺，低库存+高贴水仍形成一定底部支撑；玻璃05合约则受宏观预期影响更为明显，我们认为短期05合约

纯玻价差或继续震荡走扩。

数据来源：隆众，Mysteel，冠通期货整理
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