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一、市场行情回顾

1，期货价格：螺纹钢主力合约周二持仓量增仓 17388 手，成交量相比上

一交易日略微缩量，日内震荡运行，最低 3111，最高 3144，收于 3136 元/吨，

上涨 2元/吨，涨幅 0.06%。成交量 837866 手。

2，现货价格：主流地区上螺纹钢现货 HRB400E 20mm 报价 3320 元/吨，相

比上一交易日维稳。

3，基差：期货贴水现货 184 元/吨。期货贴水较大，一定程度上继续支撑

期货价格。

二、基本面数据

1，供需情况：

供应端：截至 12 月 18 当周，螺纹钢产量环比上升 2.9 万吨至 181.68

万吨，公历同比下降 37.05 万吨，产量处于近 4年低位。截至 12 月 18 日我

的钢铁网公布的 247 家钢厂高炉开工率 78.47%，环比下降 0.16 个百分点。

同比去年减少 1.16%。钢厂盈利率 35.93%，环比上周持平，日均铁水产量减

少 2.65 万吨至 226.55 万吨，同比去年减少 2.86 万吨。本周产量略有回升，

但仍然处于相对低位。

需求端：终端需求疲软，全国建材日均成交量维持 9-10 万吨，处于

近五年同期低位，截至 12 月 18 日当周，表观消费量周环比上升 5.55 万吨

至 208.64 万吨，公历同比下降 30.04 万吨。处于近 4年低位。需求呈现区

域差异，北方因寒冷施工停滞，南方存量项目赶工，需求韧性不错，表需回

升高于产量回升，需求存在韧性。后续关注冬储启动拉动一波需求。

库存端：库存连续去化，降幅扩大，截止 12 月 18 日当周，总库存

周环比下降 26.96 万吨至 452.54 万吨，连续 8周去化，但同比仍高 49.52
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万吨，其中社会库存 313 万吨，周环比下降 25.7 万吨，去库加快，钢厂库

存 139.54 万吨，微降 1.26 万吨，社库去库显示当下需求韧性。本周库存去

化速度加快，整体库存压力仍可控。

■宏观面：中央经济会议灵活高效运用降准降息等多种政策工具，保持流动

性充裕，畅通货币政策传导机制。着力稳定房地产市场，因城施策控增量、去库

存、优供给，鼓励收购存量商品房重点用于保障性住房等。美联储 12 月降息 25

基点符合预期。宏观预期稳中偏好。十五五规划建议为钢铁行业指明了"减量不

是衰退，而是高质量发展"的转型路径，核心围绕"控产能、优结构、促转型、提

质量"展开。

■成本端：铁矿石强势，双焦期货企稳上涨，继续提升成本支撑。

三、驱动因素分析

驱动因素：

■偏多因素：供给低位，表需回升，库存去化延续，政策宽松预期，盘面贴水较

大提供底部支撑，炉料铁矿强势，双焦止跌大幅回升提升成本支撑。

■偏空因素：终端需求季节性走弱，北方工地停工增多，贸易商冬储意愿谨慎，

房地产数据疲软。

四、短期观点总结

当前市场供应低位，需求回升，原料偏强以及库存去库提供下方支撑，且盘面已

消化过淡季需求和钢材出口许可证消息，后续有望交易冬储预期，短期预计延续

震荡偏强运行，后续继续关注产能能否继续收缩及冬储需求启动节点。
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