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品种 核心观点 主要逻辑

螺纹钢

★
谨慎看空

螺纹周度产量与表观需求环比上升，库存继续回落，总体符合供需双弱的淡季特征，矛

盾并不明显。铁水产量降幅较大，对原料的支撑边际趋弱。中美会晤结束，关税缓和措

施落地。总体来看螺纹上下驱动皆不强，中期维持区间运行，当前位置或面临阶段性走

弱。

热卷

★
谨慎看空

热卷表需及产量均回升，库存小幅下降，但仍较往年同期偏高。铁水产量下降较多，对

原料的需求支撑弱化。中期区间运行，短期或有回调。

铁矿石

★
谨慎看多

数据来看，本周铁水环比明显减量，系唐山环保管控及部分钢厂亏损检修所致，后续关

注检修持续性。钢厂降库、港口累库。外矿发货有高位回落预期，静态基本面中性偏多。

阶段性宏观利多出尽，短期矿价震荡偏强运行。

焦炭

★
谨慎看多

焦炭第二轮提涨全面落地，第三轮提涨已在路上，焦钢博弈明显。近期焦企利润小幅改

善但仍多处亏损状态。目前钢厂库存水平中性偏低，唐山地区因环保问题停产检修，但

检修时间较短。从需求来看，铁水产量高位回落，但短期焦企出货较好，部分钢厂仍在

加量补库中。目前供需结构相对平衡，价格维持偏强运行。

焦煤

★
谨慎看多

煤矿产量、开工率环比小幅下降，供应端十一月查超产力度或将加强，蒙古国政局动荡

的不确定性因素继续增加，后续进口或有收紧预期。铁水产量明显下降，需求端边际转

弱。目前供需格局仍相对健康，价格维持偏强运行。

锰硅

★
谨慎看空

产区供应水平仍处同期高位，下游需求边际转弱，库存较上期继续增加。锰矿价格小幅

探涨，短期成本端暂对价格有一定支撑，谨慎看空。

硅铁

★
谨慎看空

风险提示：本报告对期货品种设置“★”关注等级（1-3 级），其中红色（★）代表多头占优，绿色（★）代表空

头占优，颜色标注仅为当前市场多空力量的客观对比，不预示未来价格必然向该方向运行（如“红色”不代表“一

定涨”，可能因突发利空反转）。关注等级和颜色标注仅代表品种当前市场活跃度、波动特征或事件敏感性的客观

观察维度，不构成任何投资建议、收益承诺或未来表现的保证，投资者须独立判断并承担风险

产区供应水平维持高位，下游需求边际转弱，库存较上期大幅增加，关注仓单注销后重

新入库情况。硅铁自身基本面转至宽松状态，短期煤炭价格存在上行压力，偏空对待。

。
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钢材：宏观落地，矛盾有限

资料来源：iFinD，mysteel，中辉期货

【品种观点】

螺纹钢：螺纹周度产量与表观需求环比上升，库存继续回落，总体符合供需双弱的淡季特征，

矛盾并不明显。铁水产量降幅较大，对原料的支撑边际趋弱。中美会晤结束，关税缓和措施

落地。热卷：热卷表需及产量均回升，库存小幅下降，但仍较往年同期偏高。

【盘面操作建议】

螺纹钢：总体来看螺纹上下驱动皆不强，中期维持区间运行，当前位置或面临阶段性走弱。

热卷：铁水产量下降较多，对原料的需求支撑弱化。中期区间运行，短期或有回调。



请务必阅读正文之后的免责条款部分
3

铁矿石:关注铁水变化，矿价短期坚挺

资料来源：iFinD，mysteel，中辉期货

【品种观点】

数据来看，本周铁水环比明显减量，系唐山环保管控及部分钢厂亏损检修所致，后续关注检

修持续性。钢厂降库、港口累库。外矿发货有高位回落预期，静态基本面中性偏多。阶段性

宏观利多出尽，短期矿价震荡偏强运行。

【盘面操作建议】

谨慎看多
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焦炭：供需结构相对平衡，关注三轮提涨

资料来源：iFinD，mysteel，中辉期货

【品种观点】

焦炭第二轮提涨全面落地，第三轮提涨已在路上，焦钢博弈明显。近期焦企利润小幅改善但仍

多处亏损状态。目前钢厂库存水平中性偏低，唐山地区因环保问题停产检修，但检修时间较短。

从需求来看，铁水产量高位回落，但短期焦企出货较好，部分钢厂仍在加量补库中。目前供需

结构相对平衡，价格维持偏强运行。

【盘面操作建议】

谨慎看多
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焦煤：供需格局相对健康，维持偏强运行

资料来源：iFinD，mysteel，中辉期货

【品种观点】

煤矿产量、开工率环比小幅下降，供应端十一月查超产力度或将加强，蒙古国政局动荡的不

确定性因素继续增加，后续进口或有收紧预期。铁水产量明显下降，需求端边际转弱。目前

供需格局仍相对健康，价格维持偏强运行。

【盘面操作建议】

谨慎看多
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铁合金：基本面趋向宽松，偏空对待

资料来源：iFinD，mysteel，中辉期货

【品种观点】

锰硅：产区供应水平仍处同期高位，下游需求边际转弱，库存较上期继续增加。硅铁：产区供

应水平维持高位，下游需求边际转弱，库存较上期大幅增加，关注仓单注销后重新入库情况。

【盘面操作建议】

锰硅：锰矿价格小幅探涨，短期成本端暂对价格有一定支撑，谨慎看空。硅铁：硅铁自身基本

面转至宽松状态，短期煤炭价格存在上行压力，偏空对待。
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免责声明

本报告由中辉期货研究院编制

本报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作参考之用，不作为或被视为出售或购买期货品种的要约

或发出的要约邀请。

本报告的信息均来源于公开资料，中辉期货对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所含

的信息和建议不会发生任何变更。阁下首先应明确不能依赖本报告而取代个人的独立判断，其次期货投

资风险应完全由实际操作者承担。除非法律或规则规定必须承担的责任外，中辉期货不对因使用本报告

而引起的损失负任何责任。本报告仅反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点

不代表中辉期货的立场。中辉期货可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。

本报告以往的表现不应作为日后表现的反映及担保。本报告所载的资料、意见及推测反映中辉期货于最

初发表此报告日期当日的判断，可随时更改。本报告所指的期货品种的价格、价值及投资收入可能会波

动。

中辉期货未参与报告所提及的投资品种的交易及投资，不存在与客户之间的利害冲突。

本报告的版权属中辉期货，除非另有说明，报告中使用材料的版权亦属中辉期货。未经中辉期货事先书

面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为诉讼、仲裁、传 媒及任何单位

或个人引用之证明或依据，不得用于未经允许的其它任何用途。如引用、刊发，需注明出处为中辉期货

有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。所有于本报告中使用的商标、服务标记

及标识均为中辉期货有限公司的商标、 服务标记及标识。

期货有风险，投资需谨慎！

中辉期货全国客服热线：400-006-6688

研究员 资格证号 咨询证号

陈为昌 F03122993 Z0019850

李海蓉 F3051567 Z0015849


	钢材：宏观落地，矛盾有限
	铁矿石:关注铁水变化，矿价短期坚挺
	焦炭：供需结构相对平衡，关注三轮提涨
	焦煤：供需格局相对健康，维持偏强运行
	铁合金：基本面趋向宽松，偏空对待

