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【解盘】黑金分析师：需求预期悲观兑现至盘面

2024 年第 11 周

本周热点：需求预期悲观兑现至盘面

期货板块 期货合约 核心驱动 行情观点

黑色金属

HC2405 震荡偏弱 市场观望情绪浓厚，现货市场依旧按需补库，未来一

周期价仍然是偏弱下行为主。

RB2405 震荡偏弱 目前国内钢材供需都处于恢复期，预期钢材价格弱势

为主。

I2405 震荡偏弱 终端需求不及预期，市场悲观情绪较浓，盘面价格延

续节后的下行走势。

焦煤 JM2405 震荡偏弱 焦炭五轮提降预期升温。

期货：

热卷：

热卷供应上，本周钢厂高炉产能利⽤率下降，高炉复产仍较为谨慎，热卷产量有所回落；

需求上，终端需求陆续启动，成交量环⽐回升，关注后期需求恢复的⼒度情况；库存上，随

着需求的恢复及供应的持续低位，本周库存继续积累，但累库速度有所放缓。总体而言，原

料端大幅下跌，给成材端留有成本下移空间，热卷在需求不及预期，市场观望情绪浓厚，现

货市场依旧按需补库，未来⼀周热卷期价仍然是偏弱下⾏为主。
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螺纹钢：

上周国内黑色全线转入弱势。从盘面看，螺纹 2405 合约持仓创历史新高，上周连续增仓

接近 33 万手，多空分歧非常大，但黑色重点品种螺纹钢价格持续下跌。基本面看，钢材价格

下跌显⽰资⾦对钢材产能过剩和对钢材产业链库存增加和消费需求不⾜的担忧加重，钢材市

场信心不⾜。从产业⻆度考虑，节后市场重点交易现实的产业供需逻辑，螺纹走势逻辑的核

心是成材需求差，需要压着电弧炉在谷电成本线下，让电弧炉不能复产以实现供需的再平衡。

钢材库存积累和市场降库存时间点也是市场情绪变化的重点关注点，需要重点跟踪。目前国

内钢材供需都处于恢复期，预期钢材价格弱势为主，可重点观察钢材市场需求恢复状况和钢

材产能的增加。

铁矿石：

上周铁矿⽯期价继续回落，主要还是钢厂复产不及预期，铁⽔产量继续回落。全国独⽴

电弧炉开工率为 63.19%，产能利⽤率继续明显上升 19.19%至 48.3%。不过，近期成材端持
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续下跌，钢厂废钢为节前屯货库存，价位偏高，盈利状况表现不佳。目前盈利⽐例回落至

15.79%低于亏损⽐例 25%。总的来看，终端需求不及预期，市场悲观情绪较浓，盘面价格

延续节后的下⾏走势。

焦煤：

11日唐山地区部分钢厂计划对湿熄焦炭价格提降100元/吨、干熄焦提降110元/吨，2024

年 3 月 12 日 0时起执⾏因螺纹生产亏损，涟钢临时出台生产调整措施，螺纹 3条产线，仅

保持棒三线⼀条线正常生产，日产量不超过 2000吨/天，压减约 1500 吨/天。同时对经销商

销售价格进⾏约束。焦炭五轮提降预期升温。

资⾦面：焦煤前 20 席位整体多空持仓资⾦相对没有太大差距。关注资⾦的流出情况。

（图片来源：wh6、slfu）
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