11月份国内建筑钢材均价大幅上涨，其中螺纹钢均价月环比涨474元/吨，线材均价月环比434元/吨。月初受唐山限产影响，原材料供不应求，率先拉涨，钢厂制扎成本高企，中旬风向标沙钢政策强势上调500，更是将贸易商探涨情绪带至新高，然而冷清的需求始终是钢市的一大隐患，期螺的大幅下挫，市场突现恐慌性抛货现象，过山车一般的行情让商家心乱如麻。考虑到目前受中央组环保检查影响，钢厂检修减产操作频繁，另外，成本面支撑作用亦强，预计短期内国内钢价仍将继续走高，后期或因阶段性行情而延续大幅震荡格局。
12月钢铁去产能及环保治理再度升温，供应下降预期较浓，且原料对成材支撑力度仍强，钢市仍存上涨空间，但中下旬需控制风险。
1、 库存分析
11月国内建材总库存小幅走低。截至11月25日，全国线螺社会库存总量约为477.61万吨，整体环比减少1.63%，上月减少12.73%，同比增加3.93%；其中螺纹总量约为398.98万吨，环比减少2.23%，上月减少9.45%，同比增加1.92%；线材总量约为87.63万吨，环比增加1.18%，上月减少25.21%，同比增加13.92%。据统计，11月上旬重点钢铁企业粗钢日产量172.22万吨，比上期增加2.07万吨，增幅约1.22%，另截至11月上旬末，重点企业钢材库存1291.48万吨，旬环比增加约3.52%。虽淡季终端需求欠佳，然市价大涨，钢厂盈利尚可，生产积极性未减，预计后期社会库存缓慢回升。
2、 期货市场分析
1.期螺综述
[bookmark: _GoBack]11月期螺主力合约由1701转移至1705，截止11月30日，期螺主力1705合约开盘2,630，11月最高3378，最低2592，收盘3000，收盘价较上月涨371，涨幅为14.11%，成交35530122手，月末持仓为1337564手。
2.下月期螺市场预判及策略
预计12月期螺先强后稳，涨势放缓，期间不乏回调可能，主要运行区间3050-3200，下月投资者应以短线偏多操作思路为主，总仓位控制在15%以内。
3、 下游需求分析
1.基础设施建设
根据交通运输部最新数据核算，10月份全国交通固定资产投资同比增长17.90%，增速较9月份加快3.86个百分点；但是环比下滑0.05%，增速较9月份大幅趋弱了20.41个百分点。另外，从统计局最新数据来看，1-10月份全国城镇固定资产投资同比名义增长8.3%，增速比1-9月份加快0.1个百分点；新开工项目计划总投资增速比1-9月份回落0.8个百分点；固定资产投资到位资金同比增长5.4%，增速比1-9月份回落0.5个百分点。综合以上数据，预计短期内部分基建投资将受降温降雪的季节性影响走弱，但是12月份为年底冲刺月，根据往年规律，12月份铁路基建投资、城镇固定资产投资将高于11月份，而交通固定资产投资也将维持在相对高位。所以，年末基建领域的用钢需求或将呈现整体偏弱、部分仍有增长的态势。
2.房地产
从统计局最新数据来看，1-10月份房地产开发投资增速加快0.8个百分点，新屋开工面积增速加快1.3个百分点，土地购置面积增速加快0.6个百分点，商品房销售面积增速放缓0.1个百分点，商品房待售面积增速放缓3.4个百分点，房企资金来源增速与前期持平，其中的个人按揭贷款增速仍高达51.5%，且10月份增速继续加快了0.1个百分点，定金及预收款增速高达32.2%，且10月份增速继续加快了0.7个百分点。虽然10月份的房地产市场表现尚可，但11月中上旬，全国54个热点城市共成交住宅15.37万套，比10月同期下降10.7%，比9月同期下降16.2%。并且，楼市调控政策进一步收紧，看起来丝毫没有放松的余地。预计12月份商品房销售将继续放缓，新屋开工或环比回落，对钢材的消费量维持偏弱的水平。	
四、进出口分析
1.进口分析
2016年10月，我国线螺进口总量约5.49万吨，同比上涨14.85%，环比下降8.09%。其中线材进口约5.31万吨，同比上涨19.07%，环比下降0.33%；钢筋进口约0.18万吨，同环比分别下降43.73%和72.03%。11月，国内钢价主流趋高，由于原材料价格涨幅较大，生产成本持续高位，钢厂积极推涨；鉴于国内迎来淡季，下游需求将逐步下降，然钢材价格趋高，对进口资源仍有一定需求。综合考虑，预计11月线螺进口量小幅增量。
2.出口分析
2016年10月，我国线螺出口总量约76.04万吨，同环比分别下降19.62%和13.97%；其中钢筋出口1.14万吨，同环比分别下降35.01%和39.54%；线材出口74.90万吨，同环比分别下降19.33%和13.42%。11月，国内原料成本价格高位，钢厂报价均趋高，线螺出口报价也明显走高，国外美国市场也因废钢价格上涨，钢价也多有上调，但冬季中西部气温较低，需求较为疲软，且提价前买主多有进行采购。考虑到淡季因素影响，国内下游需求缩量，市场消化不足，且国外钢价或已触底，出口条件有利，钢厂为求利润最大，积极寻求出口订单。综合考虑，预计11月线螺出口量小幅回升。
五、成本分析
11月盈利空间较上月增长明显，盈利增长由负转正。据测算，截至11月25日，国内中小钢企20mm三级螺纹钢盈利空间为正14元/吨，较上月末（负138）盈利正增长152元/吨；6.5mm高线盈利空间为正127元/吨，较上月（负44）盈利正增长171元/吨。整个十一月可用“过山车”来形容，月初因唐山方面限产影响，原料供不应求，领涨市场，且中旬主导钢厂沙钢政策逆天大挺500，商家备货积极性高涨，氛围之火热无人能挡；后因期螺无力下挫，实际极为冷清的需求、较大的盈利空间与高风险成为其并发症，压力下贸易商出现恐慌性抛货行为。十二月已至，宏观政策面，第二批环保督查已紧锣密鼓展开，华东至华北大范围小厂陆续实行停产、检修计划，而大起大落行情诱使钢贸商操作频繁，供需矛盾暂不尖锐；原料面偏紧仍是对下月的一项利好，然考虑到恐有资金外流现象，以价换量或成大趋势，预计下月中小钢企还可保证盈利，但空间缩小。
六、总结与后市预测
1、11月份钢厂产量小幅下降，但降幅有所收窄。目前来看，受违规产能调查影响，中频炉企业大面积停产，12月份产量将进一步降低。高炉也将因此而提高产量以填补空白，扩大利润率，产量降幅将继续收窄；
2、11月份钢厂库存环比上升，而社会库存环比下降，但降幅收窄。从目前产量趋势来看，钢厂库存拐点已经出现，并且在需求淡季的影响下，库存转移至市场是大概率事件，或导致社会库存在不久同样出现拐点。并且，由于产量降速和需求降速的不一致性，将导致库存增加，12月份整体库存将出现明显增加；
3、11月份需求环比继续下降，且降幅扩大。淡季影响下，即便价格大幅冲高，但需求持续性却欠佳。再此背景下，量价背离程度超过4月份，风险进一步累积。目前北方地区以及华中部分地区因天气转寒而无法施工，年关将至，12月份的整体需求将进一步下降，降幅将继续扩大；
4、 由于钢厂产量的继续下降，原材料整体涨幅大不如前，目前钢厂生产利润尚可，但在产量持续下降的情况下，原材料价格缺少增量，涨幅或将继续收窄，跟随成材波动概率加大，预计12月份市场建筑钢材成本仍居高位，但其带来的压力较11月份将有明显缓解。
综合以上分析来看，由于违规产能巡查和环保督查双重因素，钢价强于原材料趋势延续，钢厂生产利润打开后，产量降速将明显慢于需求降速。社会库存将由于钢厂库存的转移而出现拐点，而且由升转降难度加大，库存进一步累积成为大概率事件，或将超越7月份创下的库存低点，量价背离将因失去其库存支撑而有所修复。另外，需要格外关注金融市场扰动因素和违规产能落实情况，预计12月份国内建筑钢材呈冲高回落态势。






