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【解盘】黑金分析师：临近交割，强者恒强，弱者恒弱

2023 年第 50 周

本周热点：临近交割，强者恒强，弱者恒弱

期货：

rè

热
juàn

卷：

热卷期价上周先抑后扬，技术上看上涨动力被打开，上升趋势延

续。基本面上，热卷产量下降 4.32 万吨；总库存下降 13.50 万吨；表

需上升 4.55 万吨。总的来看，钢材需求仍保持一定韧性，热卷表需创

年内高点，螺纹边际下滑不明显，成交出现走强，五大材处于去库状

态。热卷未来一周仍将保持偏强运行。
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shí

石：

铁矿期价延续上涨行情，铁矿石连续 7 个月上涨，目前主要关注

的重点风险是政策趋严风险。从需求上看，上周铁水大幅下降，高炉

集中检修，检修由被动到主动；供应上，铁矿发运量及到港量小幅下

降，港口疏港量下降，库存增加。总的来看，冬季的环保政策及开工

条件恶化，整体铁矿供需偏弱，预期偏强，期价或将高位震荡。
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钢：

上周全国钢材价格延续涨势。从供应看，国内螺纹周度产量小幅

增加，螺纹产量 260 万吨，比前一周小幅增加，螺纹周产量在 260 万

吨以上，但仍处于偏低位置，市场压力不明显。从市场需求端看，国

内钢材表观需求减少 2.68 万吨，但后台预期需求相对稳定，下周钢材

消费平稳概率大，钢材消费市场未来一段时间稳中有降。从预期看，

近期国内黑色主要定价核心是上游的焦煤和矿石等原料，螺纹高炉生
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产仍处于无利润状态，钢材产能预计将维持于低位，市场基本供需情

况无明显矛盾，钢价近期可能反复震荡后延续上涨趋势。

jiāo

焦
méi

煤：

宏观：1，上周五政治局会议并未提及地产板块，单对明年“以促

进稳，先立后破”的定调，措辞新颖，“进”和“立”或意味政策端

对短期稳增长亦有一定诉求，且财政政策，提到要“适度加力，提质

增效”定调相对积极，或为明年财政力度打开想象空间。重点关注 12

月中央经济会议是否提到增量信息。2，近期要开大会，关注政策变化

对市场情绪的影响。3，12.8 日中国政府网消息，印发《空气质量持

续改善行动计划》中提到，严禁新增钢铁产能，推行钢铁，焦化，烧

结一体化布局，有序引导高炉转炉长流程炼钢转型为电炉短流程炼钢。

定调产业政策导向。

供需：焦煤好的基本面已经反应在产业利润中，走势由钢材决定。

焦煤今年中下游补库提前，导致终端库存高于同期水平，高价后焦煤

流拍变多，中下游有选择控制采货节奏的能力，焦煤驱动略减弱，目

前仍是做多逻辑延续，尚无做空驱动的状态。明年 3 月前供给都产量

都会偏低。库存：煤矿库存依旧偏低。
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（图片来源：wh6、slfu）
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