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 螺纹钢

震荡。

 铁矿石

反弹做空为主。
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螺纹钢
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基本面情况：

 需求端，上周螺纹钢表观消费量为 292.85 万吨，环比-10.95 万吨，较去年同期降 154.15 万吨（降

幅-34.5%，前值-31%）。全国建材成交量方面，上周日均成交量为 16.93 万吨，环比下降-0.25

万吨，表需仍在走弱，建材成交量保持低位，另外本周末寒潮来袭，全国多地出现大风降雪，短

期螺纹钢需求继续承压。

 终端需求：地产行业三道红线开始实施后，将地产的财务指标与融资规模挂钩，所以今年地产企

业都在努力优化自身财务指标，尽量减少投资和拿地。所以我们看到今年土地购置面积，地产投

资、新开工和施工等增速自今年 2月份见顶后便开启持续回落式走势，终端需求明显走弱。基建

端：挖掘机国内销量同比持续 6个月负增长以及水泥产量持续 5个月负增长来看，基建对钢材的

消费也构成负向带动。今年城投债较多用于还旧债，净融资量明显偏低，而且 1-10 月新增专项

债发行进度大幅低于往年同期，11 月发行量会明显增加，基建资金流边际会好转，不过基建对钢

材消费同比仍形成负向拉动。

 供给端，上周螺纹钢周产量为 288.4 万吨，环比-2.16 万吨，较去年同期降 70.95 万吨，降幅-19.7%

（前值- 20.61 %）。供给端扰动持续减弱。

 库存降幅远差往年同期。

 电炉成本支撑 4100 元/吨左右；钢坯和成材价差拉大；期货贴水较大，整体估计低。

观点总结：震荡。电炉成本附近存在一定支撑，但是基本面需求疲软，后期库存或大幅积累，建议中

长期逢高做空。
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铁矿石

基本面情况

 供给端，澳巴发运量为 2143.1 万吨。环比回升，另外按照往年发运来看四季度是矿山冲量的重

要时点。26 港到港量为 2365.4 万吨（-189.1），按照发运量推算，未来一个月到港量有所回落，

但整体仍维持较高水平。

 日均铁水产量为 204.89 万吨，环比上期回落-6.42 万吨，同比降-40.71 万吨（-16.58%），铁水

产量加速回落，唐山烧结限产叠加山西、华中部分钢厂因亏损检修。45 港口日均疏港量为 283.79

万吨，较上期回落-5.6 万吨。

 港口库存累库，四季度矿山冲量重要时点，叠加限产导致疏港量弱势，后期港口库存大幅累库是

必然的。

 钢企冬储补库力度维持偏弱运行，钢企按需采购为主。

观点总结：逢高做空为主。发运量总体保持稳定，粗钢压产政策下，铁水产量再度回落，铁矿石需求

受到明显抑制，铁矿石基本面维持宽松局面，港口库存大幅积累，价格上方压力大。
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