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本周观点： 

盘面震荡：上周期货震荡调整，周线上 2507 收于 829 元/立方

米，周度下跌 14.5 元；2509 合约收于 844 元立方米，下跌 13 元；

2511 合约收于 847 元/立方米，周度下跌 15 元。月差方面，07-09 价

差收于-15 元/立方米，07-11 价差收于-18 元/立方米，09-11 价差收

于-3 元/立方米。本周持仓量减少，现持仓 3.37 万手，环增 1568 手。 

现货下探，出货微减：上周现货价格继续下探，基准交割品的日

照 3.9 米中 A 现货尺报价为 790 元，周度下跌 10 元，交割尺价格

为 840-860 元，下调 20-40 元。上周原木出货环比略减，日均出货

量为 6.42 万方，仍未达到日均 7 万的传统旺季出货量。建材需求一

般，部分产能转移至包装托盘类和无节材需求。 

上周波罗的海干散货指数报 1602，周度下跌 2.50%，波罗的海

灵便型指数报 614，周涨 3.02%，波罗的海超轻便指数报 995 点，

周跌 1.08%。进口集运指数报 692.52，周涨 1.45%。最新一轮外商

报价松动，部分外商报价下调至 115-117 美元，关注进口成本下移后

能否带动下游采货意愿恢复。 

主港库存再度累库：截至 3 月 21 日这一周，全国针叶原木总库

存为 364 万立方米，环比累库 15 立方米，同比少 49 万立方米。其

中五大沿海主港（河北、广东、福建、江苏、山东）总库存为 363.36

万立方米，环比累库 14.46 万立方米，同比减少 10 万立方米；三大

材（北美材、辐射松、云杉）总库存 353 万立方米，环比累库 14 万

立方米，同比少 46 万立方米。 

建材消费回暖但不及去年同期：上周混凝土发运量 111.72 万立

方米，环比增加 19.90 万立方米，水泥出货量 290.5 万吨，环比增加

43.5 万吨。螺纹钢消费量 245.32 万吨，环比增加 2.33 万吨，三者

出货量均不及去年同期。文华商品指数周线上涨 0.80%，其中建材板

块上涨 1.79%，黑链板块上涨 1.81%，钢铁板块上涨 1.89%。 

展望：近期基本面暂无明显边际变化，虽然非核心需求一定程度

上支撑了原木的总出货量，但并未能够撑起现货价格，核心的建材消

费持续偏弱。据木联预测，本轮供应高峰或将持续至 4 月 10 日，而
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从千里目的发船报告来看，3 月中上发船环比 2 月中下增加，故预计

4 月中下旬至 5 月初到船量将再度增加，去库关键时间窗口就在 4 月

中旬。旺季后置逻辑下，4 月初的出货水平仍然有上升空间，我们依

然以 7 万出货量作为旺季是否兑现的核心指标。短期看，到港量压制

盘面力度明显，库存预计维持在 350 万方上下浮动，难见大幅去库。

核心建材消费疲软下 3.9 中 A 可能再次跌回 780 元。不过 115 美元

的报价距离外商成本线也不远，盘面若继续大跌或将打开买保空间，

当前再追空性价比偏低，按照 820-850 区间震荡看待高抛低吸。下

周起仓单开放注册，不排除市场再出现交割相关的小作文，需要密切

注意。 

风险提示：宏观情绪变化、汇率波动风险、政策内容或效果不及

预期、意外事件刺激、地缘政治冲突 
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重要数据图表一览 

表 1：主要地区和树种现货价格以及与基准交割品价差（最新数据日期为 3 月 28 日） 

地区 树种 

交割尺价 现货尺价 

升贴水 
价格（扣除

升贴水） 
本周 上周 本周 上周 

日照 
辐射松 

3.9A 中 840-860↓ 860-900 790↓ 800 0 790 

3.9A 大   920 920 50 870 

5.9A 中 860-890↓ 900-930 810↓ 820 50 760 

5.9A 大   980↓ 1000 100 880 

3.9k 小 800-830↓ 810-830 740 740 -50 790 

5.9k 小 810-830↓ 840-860 750↓ 770 0 750 

3.9KI   750 750 -50 800 

云杉 11.8 米   1030 1030 250 780 

太仓 
辐射松 

4A 中 870-880 870-880 790↓ 810 0 790 

4A 大   860 860 50 810 

6A 中 880-890 880-890 820 820 50 770 

6A 大   900 900 100 800 

4k 小 830-840 830-840 750↓ 760 -50 800 

6k 小 840-850↓ 850-860 770↓ 780 0 770 

4KI   730 730 -50 780 

云杉 11.8   1120 1120 250 870 

新民洲 
辐射松 

4A 中   790↓ 810 0 790 

4A 大   860 860 50 810 

6A 中   820 820 50 770 

6A 大   910 910 100 810 

4k 小   750↓ 760 -50 800 

6k 小   770↓ 780 0 770 

4KI   750 750 -50 800 

云杉 11.8   1120 1120 250 870 

资料来源：钢联、千里目、创元研究 

 

表 2：期货交易数据（至周五 15：00 收盘） 

期货合约 本周收盘 上周收盘 上月收盘 周涨跌幅 月涨跌幅 

LG2507 829  843.5  865 -1.72% -4.16% 

LG2509 844  857.0  882 -1.52% -4.31% 

LG2511 847  862.0  882 -1.74% -3.97% 
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SP 07&09 -15.0  -13.5  -17 -1.5  2.0  

SP 09&11 -3.0  -5.0  0 2.0  -3.0  

SP 07&11 -18.0  -18.5  -17 0.5  -1.0  

资料来源：钢联、创元研究 

 

表 3：周度库存出货数据汇总（截至 3 月 21 日） 

项目 3.21 3.14 3.7 2.28 周环比 上月末 相比月末 

港口库存 

（万方） 

五大主港 363.36  348.90  348.43  351.42  4.15% 351.42  3.40% 

天津河北 9.00  9.30  10.40  10.80  -3.23% 10.80  -16.67% 

福建 23.60  23.69  21.06  23.48  -0.41% 23.48  0.50% 

广东 7.00  4.00  4.80  5.20  75.00% 5.20  34.62% 

江苏 131.46  128.90  122.67  128.54  1.99% 128.54  2.27% 

山东 192.30  183.00  189.50  183.40  5.08% 183.40  4.85% 

树种库存

（万方） 

辐射松 270  261  266  267  3.45% 267 1.12% 

云杉 27  23  22  20  17.39% 20 35.00% 

北美材 56  55  53  52  1.82% 52 7.69% 

库存天数 

全国 56.7  53.8  60.5  64.7  5.39% 64.7 -12.36% 

天津河北 225.0  116.3  173.3  216.0  93.47% 216 4.17% 

福建 51.3  44.7  54.0  65.2  14.77% 65.2 -21.32% 

广东 53.8  40.0  48.0  52.0  34.50% 52 3.46% 

江苏 54.5  52.6  55.8  53.1  3.61% 53.1 2.64% 

山东 56.9  55.0  63.2  72.5  3.45% 72.5 -21.52% 

出货量 

（万方） 

全国 6.42  6.49  5.75  5.46  -1.08% 5.46 17.58% 

天津河北 0.04  0.08  0.06  0.05  -50.00% 0.05 -20.00% 

福建 0.46  0.53  0.39  0.36  -13.21% 0.36 27.78% 

广东 0.13  0.10  0.10  0.10  30.00% 0.1 30.00% 

江苏 2.41  2.45  2.20  2.42  -1.63% 2.42 -0.41% 

山东 3.38  3.33  3.00  2.53  1.50% 2.53 33.60% 

CFR 
辐射松 121  121  121  118  0.00% 118 2.54% 

云杉 120  120  120  120  0.00% 120 0.00% 

资料来源：钢联、创元研究 
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图 1：期货主力合约走势（元/立方米）  图 2：期货价差走势（元/立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 3：基差走势（日照 3.9 米中 A，元/立方米）  图 4：主力合约成交量与持仓量（万手） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 5：基差走势（美元-盘面，按 5-10%涨尺，元/立方米）  图 6：新西兰 AWG 价格（纽币/JAS 立方米） 
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资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 7：辐射松 3.9 米中 A 现货价（日照，元/立方米）  图 8：辐射松 4 米中 A 现货价（太仓，元/立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 9：云杉 11.8 米现货价（日照，元/立方米）  图 10：云杉 11.8 米现货价（太仓，元/立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 
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图 11：辐射松 4 米中 A CFR 报价（美元/立方米）  图 12：云杉 11.8 米 CFR 报价（欧元/立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 13：新西兰港口发运量和船只离港量  图 14：我国辐射松进口季节性（单位:万立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：海关总署、创元研究 

 

图 15：我国原木库存（分地区，单位：立方米）  图 16：我国原木库存（分材种，单位：万立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 
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图 17：原木库存天数（全国）  图 18：原木库存天数（江苏） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 19：原木库存天数（山东）  图 20：IMF 软木价格指数（美元/立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 21：我国原木日均出库量（全国，单位：万立方米）  图 22：我国原木日均出库量（山东，单位：万立方米） 
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资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 23：我国原木日均出库量（江苏，单位：万立方米）  图 24：我国原木进口利润（日照 3.9 米中 A，元/立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 25：我国原木月均库存（全国，单位：万立方米）  图 26：我国原木月均库存（北美材，单位：万立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 27：我国原木月均库存（云杉，单位：万立方米）  图 28：我国原木月均库存（辐射松，单位：万立方米） 
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资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 29：辐射松木方价格（3000*40*90，日照中龙，元/立方米）  图 30：辐射松木方价格（3000*40*90，镇江九龙，元/立方米） 

 

 

 

资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 31：我国房地产开发企业商品房销售（单位：万平方米）  图 32：30 个城市商品房成交面积（单位：万平方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 
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图 33：我国新房开工面积（单位：万平方米）  图 34：建筑业 PMI 情况 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 35：波罗的海干散货指数  图 36：波罗的海超灵便型指数 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 37：波罗的海轻便型船指数  图 38：中国进口集装箱运价指数 
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资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 39：螺纹钢消费量（单位：万吨）  图 40：混凝土发运量（单位：万立方米） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 41：建材综合价格指数  图 42：离岸人民币汇率 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 
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图 43：混凝土价格指数  图 44：水泥价格指数 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 

 

图 45：螺纹钢价格指数  图 46：家具行业销售额（亿元） 

 

 

 
资料来源：钢联、创元研究  资料来源：钢联、创元研究 
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创元研究团队介绍： 

许红萍，创元期货研究院院长，10年以上期货研究经验，5年以上专业的大宗商品、资产配置和研究团队投

研一体化运营经验。擅长有色金属研究，曾在有色金属报、期货日报、文华财经、商报网等刊物上发表了大

量研究论文、调研报告及评论文章；选获 2013年上海期货交易所铝优秀分析师、2014年上海期货交易所有

色金属优秀分析师（团队）。（从业资格号：F03102278） 

廉  超，创元期货研究院联席院长，经济学硕士，郑州商品交易所高级分析师，十几年期货市场研究和交易

经验，多次穿越期货市场牛熊市。（从业资格号：F03094491；投资咨询证号：Z0017395） 

创元宏观金融组： 

刘钇含，股指期货研究员，英国利物浦大学金融数学硕士，拥有多年券商从业经验。专注于股指期货的研究，

善于从宏观基本面出发对股指进行大势研判，把握行业和风格轮动。（从业资格号：F3050233；投资咨询证

号：Z0015686） 

金芸立，国债期货研究员，墨尔本大学管理金融学硕士，获期货日报“最佳宏观金融期货分析师”。专注宏

观与利率债研究，善于把握阶段性行情逻辑。（从业资格号：F3077205；投资咨询证号：Z0019187） 

何  燚，贵金属期货研究员，中国地质大学（北京）矿产普查与勘探专业硕士，专注贵金属的大势逻辑判断，

聚焦多方因素对贵金属行情进行综合分析。（从业资格号：F03110267；投资咨询证号：Z0021628） 

崔宇昂，美国东北大学金融学硕士，专注集运上下游产业链的基本面分析。（从业资格号：F03131197） 

创元有色金属组： 

夏  鹏，三年产业龙头企业现货背景，多年国内大型期货公司及国内头部私募投资公司任职经验，善于从产

业基本面和买方交易逻辑角度寻找投资机会。（从业资格号：F03111706） 

李玉芬，致力于铝、氧化铝、锡品种的上下游分析，注重基本面判断，善于发掘产业链的主要矛盾。（从业

资格号：F03105791；投资咨询证号：Z0021370） 

吴开来，中国地震局工程力学研究所结构工程专业硕士，本科清华大学土木工程专业，从事铅锌产业链基本

面分析。（从业资格号：F03124136） 

余  烁，中国科学技术大学管理科学与工程专业硕士，专注于上游锂资源和中下游新能源产业链，从基本面

出发，解读碳酸锂市场的供需关系、价格波动及影响因素。（从业资格号：F03124512） 

创元黑色建材组： 

陶  锐，黑色建材组组长、黑色产业链研究员，重庆大学数量经济学硕士，曾任职于某大型期货公司黑色主

管，荣获“最佳工业品期货分析师”、“2024 年度最佳黑色产业期货研究团队”。（从业资格号：F03103785；

投资咨询证号：Z0018217） 

韩  涵，奥克兰大学专业会计硕士，专注纯碱玻璃上下游分析和基本面逻辑判断，获期货日报“2024 年度

最佳黑色产业期货研究团队”（从业资格号：F03101643） 

安帅澎，伦敦大学玛丽女王学院金融专业硕士，专注钢材上下游产业链的基本面研究。（从业资格号：

F03115418） 

创元能源化工组： 

高  赵，能源化工组组长、原油期货研究员，伦敦国王学院银行与金融专业硕士。获期货日报“最佳能源化

工产业期货研究团队”、“最佳工业品期货分析师”。（从业资格号：F3056463；投资咨询证号：Z0016216） 

白  虎，从事能源化工品行业研究多年，熟悉从原油到化工品种产业上下游情况，对能源化工行业发展有深

刻的认识，擅长通过分析品种基本面强弱、边际变化等，进行月间套利、强弱对冲。曾任职于大型资讯公司
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及国内知名投资公司。（从业资格号：F03099545） 

常  城，PX-PTA 期货研究员，东南大学硕士，致力于 PX-PTA 产业链基本面研究。荣获郑商所“石油化工

类高级分析师”、期货日报“最佳工业品分析师”。（从业资格号：F3077076；投资咨询证号：Z0018117） 

杨依纯，四年以上商品研究经验，深耕硅铁锰硅、涉猎工业硅，并致力于开拓氯碱产业链中的烧碱分析，注

重基本面研究。（从业资格号：F3066708） 

母贵煜，同济大学管理学硕士，专注甲醇、尿素上下游产业链的基本面研究。（从业资格号：F03122114） 

创元农副产品组： 

张琳静，农副产品组组长、油脂期货研究员，期货日报最佳农副产品分析师，有 10 年多期货研究交易经验，

专注于油脂产业链上下游分析和行情研究。（从业资格号：F3074635；投资咨询证号：Z0016616） 

陈仁涛，苏州大学金融专业硕士，专注玉米、生猪上下游产业链的基本面研究。（从业资格号：F03105803；

投资咨询证号：Z0021372） 

赵玉，澳国立大学金融专业硕士，专注大豆上下游产业链的基本面研究。（从业资格号：F03114695） 

张英鸿，复旦大学金融专业硕士，专注原木和纸浆上下游产业链的基本面研究。（从业资格号：F03138748） 
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