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超跌之后，铁矿石有望见底反弹
一、政策利好，拉动后期钢材需求
1.1  加大基建投资

临近年底，在“稳增长”的需求下，从10月16日至今的不到一个月内，国家发改委先后批复了16条铁路和5个机场共21个基建项目，总投资达6933.74亿元。密集程度和批复金额远高于今年的前九个月。铁路和机场这些基建项目对钢材的消耗巨大，利好钢铁市场信心。
1.2  楼市限购放松
从今年3月份以来，国内楼市陷入低迷，成交减少、库存增加。虽然在36个限购的城市中，除了北上广深和三亚5个城市意外，其余所有城市都先后放开了限购政策，但效果并不明显，购房者依然观望犹豫，房地产企业的销售状况并未改善。

	图1： 房地产行业主要指标（单位：%）
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	数据来源：国信期货研发部


为了避免楼市“崩盘”，9月30日,央行更改首套房认定标准，执行“认贷不认房”，即：对拥有一套住房并已结清相应购房贷款的家庭，为改善居住条件再次申请贷款购买住房，可参照执行首套房贷款政策。这意味着，主要受益人群为购买第二套商品住房且结清贷款的家庭，其在购买第二套房的时候，首付比例将从60%降至30%，房贷利率从1.1倍下降到到最低7折优惠。建设银行、农业银行等国有大行均表示将执行该政策。

同时，中央政府对房地产市场的最新官方表态——“稳定住房消费”，意味着楼市下行、政策托底趋势已经明确，未来政策环境还将朝着稳定市场方向发展。笔者预计后期房地产市场的销售将有明显好转，这将带动房地产企业的购地和新开工的积极性，从而推动钢材消费，利好钢铁市场。
二、钢厂陆续复产，铁矿石需求增加

在APEC会议召开期间，为保障APEC期间空气质量和督促落实《大气污染防治行动计划》，环保部此前对北京及周边的天津、河北、山西、内蒙古、山东6省（区、市）的24个重点地市空气质量保障方案落实情况进行督查。并采取多项空气质量保障措施。河北、山东、山西等六个省市的大量钢铁、水泥、焦化等企业均受到不同程度的限产，其中对河北省钢铁、焦化、水泥、玻璃等行业全部暂时停产（焖炉）。

按照今年前三个季度的产量来看，河北省的生铁产量为1.33亿吨，同比下降4.3%，日均生铁产量48.7万吨，粗钢产量1.45亿吨，同比下降2.7%，日均粗钢产量52.95万吨。据Mysteel统计，APEC会议期间，河北省约80%的钢铁产能停产，预计日均影响粗钢产量约75万吨，山东受影响成材产量约25万吨。粗略估算，河北省高炉焖炉将造成铁矿石

 HYPERLINK "http://baike.sososteel.com/doc/view/68916.html" \t "_blank" 需求量每天减少78万吨。

根据“我的钢铁网”调查的163家钢厂，截止到11月14日，共有65家钢厂高炉检修，较上周增加22家；高炉开工率84.39%%，较上周减少3.87%；产能利用率88.10%，较上周减少4.26%；检修限产合计影响日均铁水25.83万吨，增加8.45万吨；66.26%钢厂盈利，较上周减少2.45%。
	图2：唐山地区钢厂高炉平均开工率（单位：%）           图3：中钢协预估重点钢厂的日均粗钢产量（单位：万吨）
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	数据来源：WIND资讯、国信期货研发部                              数据来源：中国钢铁工业协会、国信期货研发部


随着APEC会议结束，焖炉停产的钢厂开始陆续恢复生产。河北省各地钢厂从13日凌晨开始恢复正常生产，山东因APEC会议停产的普钢生产企业（张钢、闽源、西王等）高炉已开始烘炉，将陆续开始生产。随着钢厂陆续复产，铁矿石采购需求将好转。
三、钢厂利润高企，后期钢铁产量或加速反弹
受到APEC会议影响，钢铁产量和库存量双双下降。据中钢协最新数据显示，11月上旬重点企业粗钢日均产量163.49万吨，较上月同期下降9.3%，较上一旬下降1.8%。同时，11月上旬末重点企业钢材库存量1399.8万吨，较上一旬末下降1.03%。

随着会议结束，钢厂的产量也开始反弹。虽然近期现货钢价有所松动，但由于前期铁矿石价格跌幅远大于钢材价格跌幅，因此从9月下旬开始，国内钢铁企业的利润情况大有好转。目前华东地区大钢厂的螺纹钢生产吨钢利润在200-300元/吨左右，二三线钢厂盈利也普遍在100—150元/吨。在高利润的刺激下，预计钢厂为了弥补会议期间停产的损失，加大产量。

钢铁企业的经营情况也在好转，国家发改委近日发布今年前三季度钢铁行业运行情况显示，今年1~8月，我国钢铁行业实现利润1047亿元，同比增长0.7%。钢铁行业在中报业绩大幅下滑46%的基础上，三季报盈利回升，业绩与去年同期基本持平。河北钢铁前三季度实现净利润5亿元，同比增长328%；沙钢股份实现净利润5233万元，同比增长251%；华菱钢铁、安阳钢铁、首钢股份均实现扭亏。
受APCE会议即将在北京召开的影响，各种环保和减产限产的措施落定，钢厂检修率提高，开工率持续下降。根据“我的钢铁网”调查的163家钢厂，截止到11月14日，共有65家钢厂高炉检修，较上周增加22家；高炉开工率84.39%%，较上周减少3.87%；产能利用率88.10%较上周减少4.26%；检修限产合计影响日均铁水25.83万吨，增加8.45万吨；66.26%钢厂盈利，较上周减少2.45%。
四、钢材去库存化进程持续

钢材的去库存化进程持续，有利于现货钢铁市场的稳定。截止11月14日，全国主要城市螺纹钢库存为409.66万吨，比上周下降2.86万吨，比上月大幅下降了70.79万吨。全国热轧库存总量为261.29万吨，比上周下降9.08万吨，比上月下降了26.61万吨。
	图4：主要钢材品种社会库存量（单位：万吨）             图5：重点钢厂的钢材库存量（单位：万吨）
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五、现货铁矿石价格低位企稳

近期现货铁矿石市场出现弱势企稳现象，普氏铁矿石价格指数在跌至75-77美元/吨区间后，一直在窄幅盘整。由于10月份中国进口铁矿石数量减少，致使港口的铁矿石库存较三季度有所减少。

	图6：普氏铁矿石价格指数（单位：美元/吨）            图7：主要港口铁矿石库存（单位：万吨）
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六、结论
综合来看，随着APEC会议结束，北方钢厂恢复生产，对铁矿石需求增加，11月份重磅经济工作会议将召开，楼市政策继续放松，政策利多预期加码，铁矿石期货有望筑底反弹。
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