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本周关注及观点01



近期仍由宏观政策引领上涨行情：

1、“三支箭”为地产行业带来增量资金，保交楼政策延续，政府对地产行业的托举力度加大

2、各地防疫政策加码放松，部分生活场景不再查验核酸报告，经济活动有复苏动能

3、美国通胀回落，美联储最鹰派的加息周期面临尾声，对我国出口的负面效应减弱

4、12月的中央经济工作会议有利好政策预期

5、明年将延续刺激消费的政策，内需有扩大潜力

6、产业链各环节均维持低库存，在明年需求启动后，有即期需求+补库需求双重力量

总结来看，行情仍有上行驱动，但价格行至高位，短期疫情以及天气转冷将带动表观需求持续下滑，供需结构转

差，建材已开始累库，现货流动性减小，难以跟随期货继续快速上涨步伐。同时盘面若升水将有大量套保盘入场，制

约盘面上涨高度。策略方面关注逢低多05合约。

【逻辑点汇总】政策持续发力，预期继续向好，逢低买入



【本周策略】

品种 策略类型 策略 合约选择 方向 氛围评估 入场点位 止损 止盈 周期

螺纹钢 单边 做多 RB2305 做多
中期来看05有疫情放松、地产托

底的转好预期
3500 3300 3800 中期

热卷 单边 做多 HC2305 做多

中期来看05有疫情放松、刺激消

费的转好预期 3600 3400 3900 中期



行情回顾02



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

现货：本周现货成交降温，螺纹价格上涨0~40元/吨不等，热卷上涨40~70元/吨不等。
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资料来源：钢联资讯、同花顺iFinD、一德期货黑色事业部

外需：东南亚进口价上涨1.89%，土耳其和黑海出口价下跌2%，中国出口价上涨2.61%。
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资料来源：钢联资讯、同花顺iFinD、一德期货黑色事业部

外需：印度近期取消钢铁产品15%的关税。但国际需求疲软，预计1月才会有出口订单。土耳其近期因进口废钢
高价以及其国内钢厂12月计划减产，在需求收缩的同时螺纹价格持稳，热卷相对弱，但欧洲进口价格有企稳迹象。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：水泥价格微降、开工率下降、库容比微降、出货量下降；混凝土价格微降、产能利用率下降、发运
量下降；天气和疫情仍为最主要影响需求因素
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内需：乘用车需求走弱，船舶需求维持高位，家电和机械需求疲弱
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

价差：从价差来看，冷热、冷镀、管带价差平稳，基建和市政项目有韧性，螺线差小幅走扩。
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

四地库存：板材及下游去库良好，需求有方舱建设增量，唐山钢坯受疫情和建筑需求拖累累库
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

利润：高炉螺纹利润-225，热卷利润-220，冷轧利润-157，电炉螺纹利润-274，亏损加剧。

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

01-02 02-02 03-02 04-02 05-02 06-02 07-02 08-02 09-02 10-02 11-02 12-02

高炉螺纹利润
2018 2019 2020 2021 2022

-1000

-500

0

500

1000

1500

01-02 02-02 03-02 04-02 05-02 06-02 07-02 08-02 09-02 10-02 11-02 12-02

电炉螺纹利润
2018 2019 2020 2021 2022

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

01-02 02-02 03-02 04-02 05-02 06-02 07-02 08-02 09-02 10-02 11-02 12-02

高炉热卷利润
2018 2019 2020 2021 2022

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

01-02 02-02 03-02 04-02 05-02 06-02 07-02 08-02 09-02 10-02 11-02 12-02

高炉冷轧利润
2018 2019 2020 2021 2022



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

供应：利润不佳需求下滑，压制增产空间，但为冬储以及保今年生产基数，产量下降空间有限

190

200

210

220

230

240

250

260

01-04 02-04 03-04 04-04 05-04 06-04 07-04 08-04 09-04 10-04 11-04 12-04

钢联247家铁水日产
2019 2020 2021 2022

140

190

240

290

340

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

0
1

-1
0

0
5

-1
0

0
9

-1
0

全国及重点企业粗钢日产
预估日均产量:粗钢:全国(旬) 日均产量:粗钢:重点企业(旬)

200

250

300

350

400

450

01-01 02-01 03-01 04-01 05-01 06-01 07-01 08-01 09-01 10-01 11-01 12-01

螺纹产量
2018 2019 2020 2021 2022

280

290

300

310

320

330

340

350

01-01 02-01 03-01 04-01 05-01 06-01 07-01 08-01 09-01 10-01 11-01 12-01

热轧产量
2018 2019 2020 2021 2022



资料来源：上海期货交易所、一德期货黑色事业部

【卷螺持仓】盘面减仓上涨。

螺纹钢

日期 周五 周四 周三 周二 周一

01持仓量 672160 775894 850445 1027132 1123090

01增减仓 -103734 -74551 -176687 -95958 -62203

01收盘价 3784 3752 3748 3765 3738

热轧板卷

日期 周五 周四 周三 周二 周一

01持仓量 468284 498698 524891 573256 601378

01增减仓 -30414 -26193 -48365 -28122 -27711

01收盘价 3918 3873 3862 3880 3845
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资料来源：上海期货交易所、一德期货黑色事业部

【交割库库存仓单】注册仓单持续减少。
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供给端03



资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【五品种供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【五品种结构】
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资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹结构】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹结构】
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资料来源：钢联资讯、市场公开信息、一德期货黑色事业部

【热轧供应】



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【热轧供应】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【热轧结构】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【冷轧结构】
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需求端04



资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹需求】
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资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

【螺纹需求】

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

0
5
-0

6

0
9
-0

6

0
1
-0

6

0
5
-0

6

0
9
-0

6

0
1
-0

6

0
5
-0

6

0
9
-0

6

0
1
-0

6

0
5
-0

6

0
9
-0

6

0
1
-0

6

0
5
-0

6

0
9
-0

6

0
1
-0

6

0
5
-0

6

0
9
-0

6

0
1
-0

6

0
5
-0

6

0
9
-0

6

螺纹社会-钢厂 建材成交/水泥开工

0

5

10

15

20

25

30

35

01-04 02-04 03-04 04-04 05-04 06-04 07-04 08-04 09-04 10-04 11-04 12-04

全国建材成交五日平均
2018 2019 2020 2021 2022



资料来源：中汽协、一德期货黑色事业部

【冷轧需求】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【外需】
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价差情况05



资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【螺纹基差】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【热卷基差】
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资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

【品种差】
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