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核心观点 中性

宏观政策预期落空，冬储预期较差，盘面下行明显。基本面来看，钢厂利润有所回落，247家钢铁企业盈利率为
57.58%，供给端日均铁水回落至235.94万吨。电炉生产利润转差，产量稳定至年内高位。需求端受到各方宏观
政策刺激，有些许回暖，强预期落空，政策落地仍需一定时间，且不排除后期有增量政策期待，螺纹库存保持
小幅累库，热卷持续去库，当前钢材反倾销立案频率增加，持续关注后续影响。总体来说，成材基本面层面供
给端基本见顶，需求端回暖虽有预期但高度及落地情况仍有待确认，临近年底，冬储提上议程，当前贸易商冬
储意愿较差。价格方面，目前宏观交易权重仍较大，短期回归基本面。

月差 偏空 成材整体受弱现实强预期影响，但基本面反应在月差上面持续呈现反套结构。

钢厂利润 中性 本周247家钢铁企业盈利率为57.58%，环比持续回落，但仍处于年内高位水平。

高炉检修 中性
根据我们对于高炉检修统计，11月钢厂整体生产较为稳定，钢厂仍有微利，部分亏损厂家停产，后期进入冬季，
关注冬储情况，12月检修预计将保持稳定。

废钢 中性 根据我们的测算，目前华东电炉厂平电生产吨钢-135元/吨，谷电吨钢盈利28元。

成材库存 中性
成材库存端绝对水平较低，暂不存在较大库存压力。螺纹整体开始累库，预计后期仍将保持一段时间的累库，
热卷持续大幅去库。
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➢ 截至2024年11月18日，日均生铁产量为235.94万吨，环比上

行1.88万吨，接近去年同期水平。

➢ 根据mysteel调研数据，本周全国247家高炉开工率为82.08%；

85家电弧炉产能利用率54.03%。

➢ 本周247家钢铁企业盈利率为57.58%。

数据来源：钢联,紫金天风期货
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➢ 根据我们对于高炉检修统计，11月钢厂整体生产较为稳定，钢厂仍有微利，部分亏损厂家停产，后期进入冬季，关注冬储情

况，12月检修预计将保持稳定。

数据来源：SMM,紫金天风期货
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➢本周，五大品种合

计产量为861.58万吨，

环比上周回升0.09万

吨。

➢其中，螺纹产量共

233.94万吨，环比上

周小幅上涨0.23万吨。

➢热卷产量为308.51

万吨，环比上周下降

3.01万吨。

数据来源：钢联,紫金天风期货
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数据来源：钢联,紫金天风期货
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数据来源：钢联，紫金天风期货
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数据来源：钢联,紫金天风期货

➢ 需求方面，本周五大品种消费总量达876.58万吨，环比下降1.02万吨。

➢ 螺纹周消费量230.84万吨，环比上升2.25万吨。

➢ 热卷消费量为317.5万吨，环比下降1.51万吨。
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数据来源：钢联,紫金天风期货

➢ 建材成交量5日均值为11.04万吨。

➢ 分地区来看，截至11月14日，华东地区建材成

交量为6.03万吨；华北地区为1.2万吨；华南

地区为3.79万吨。
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数据来源：钢联,紫金天风期货
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数据来源：Wind,紫金天风期货
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数据来源：钢联,紫金天风期货

➢ 五大品种厂库库存为391.13万吨，环比下降7.74万吨。社会库存为

812.66万吨，环比下降7.26万吨。

➢ 螺纹继续小幅累库，热卷持续明显去库。本周螺纹厂库周环比下降

4.46万吨至149.36万吨，社库周环比上升7.56万吨至296.13万吨。本

周热卷厂库周环比上升1.79万吨至79.54万吨，社库周环比下降10.78

万吨至242.75万吨。
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数据来源：钢联,紫金天风期货

➢ 本周，55家调坯厂钢坯库存为63.7万吨，环比继续大幅上升，创本年度新高。主流仓库钢坯库存量为112.72万吨，

环比继续下降，略低于去年同期水平。
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数据来源：钢联,紫金天风期货
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数据来源：Wind,钢联，紫金天风期货

版本：11月15日

分项\时间 2024/6 2024/7 2024/8 2024/9 2024/10 2024/11 2024/12 2025/1 2025/2 2025/3 2025/4 2025/5

期初钢厂库存 1784 1920 1904 1715 1578 1513 1477 1481 1755 2472 2336 1989

期初社会库存 2590 2535 2516 2331 2087 1915 1823 1818 2347 3254 3167 2813
生铁产量 7449 7719 7378 7062 7660 7480 7500 7428 6709 7651 7628 7546
粗钢产量 9161 8294 7792 7707 8425 8047 7751 7458 6610 8230 8230 8650
进口量 69 74 62 72 101 77 92 81 81 72 71 68
出口量 905 818 955 955 780 787 759 837 694 973 904 944
总消费 8243 7585 7272 7205 7984 7465 7084 5900 4372 7552 8098 8159
(国内）产-需 917 709 520 502 441 581 667 1558 2237 679 132 492
期末钢厂库存 1920 1904 1715 1578 1513 1477 1481 1755 2472 2336 1989 1802
期末社会库存 2535 2516 2331 2087 1915 1823 1818 2347 3254 3167 2813 2616
过剩量 81 -35 -373 -381 -237 -128 0 802 1624 -223 -701 -385

产量同比 0.55% -8.65% -9.83% -6.14% 6.52% 5.74% 14.93% -11.20% -21.30% -6.76% -4.24% -6.84%

消费同比 -6.15% -9.26% -6.67% -6.06% 10.55% 5.40% 18.63% -19.08% -28.94% -6.80% -3.75% -6.72%
产量累计同比 -2.17% -3.10% -3.91% -4.14% -3.18% -2.47% -1.32% -2.07% -3.43% -3.66% -3.70% -3.90%
消费累计同比 -3.86% -4.65% -4.89% -5.01% -3.61% -2.87% -1.49% -2.77% -4.28% -4.46% -4.41% -4.57%
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本报告的著作权属于紫金天风期货股份有限公司。未经紫金天风期货股份有限公司书面授权，任何人

不得更改或以任何方式发送、翻版、复制或传播此报告的全部或部分材料、内容。如引用、刊发，须注

明出处为紫金天风期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

本报告基于紫金天风期货股份有限公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，仅反映本

报告作者的不同设想、见解及分析方法，但紫金天风期货股份有限公司对这些信息的准确性和完整性均

不作任何保证，且紫金天风期货股份有限公司不保证这些信息不会发生任何变更。本报告中的信息以及

所表达意见，仅作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，紫金天风期货股份

有限公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保，投资者根据本报告作出的任何投资决策与紫

金天风期货股份有限公司及本报告作者无关。
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THANKS FOR YOUR ATTENTION
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