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核心观点

螺纹钢供给中性偏弱，需求环比增加，进口钢铁资源影响弱化，去库加快；

热卷中长期受利于制造业景气度，以及基建发力期，中长期持续看好；

铁矿石自身驱动下降，期货估值合理，价格走势跟随钢材波动



钢材供需回暖，逢低做多钢材



建材成交量高位运行
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表观需求接近今年峰值，指引价格向上运行
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产量下降明显，供给压力有所减弱
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绝对库存较高，压制价格弹性
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库存消费比下降，回落到今年低位附近
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供需转好，产量消费比下降至1以下
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生产利润窄幅波动
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基差平稳运行

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

标题

期货收盘价(活跃合约):螺纹钢和杭州现货基差

2016 2017 2018 2019 2020

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

元/吨

期货收盘价(活跃合约):热轧卷板和上海现货基差

2016 2017 2018 2019 2020

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

元/吨
螺纹钢01基差（杭州）

RB1601 RB1701 RB1801 RB1901 RB2001 RB2101

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

元/吨

唐山方坯-螺纹钢01合约

RB1601 RB1701 RB1801 RB1901 RB2001 RB2101



矿石自身驱动向下，但是在终端需求拉动下
价格难以单边下跌，走势跟随成材波动为主



成交量回升
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钢材产量下降明显，铁水产量降幅有限
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铁矿石供给中性，符合预期
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到港量增加，港口小幅累库
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钢厂库存平稳运行
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现货估值高估值
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基差历史高位，期货估值合理
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