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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）现货数据 

表 1：螺纹、铁矿库存及现货价格 

日期 螺纹钢库存 

(万吨) 

铁矿石港口库存  

(万吨) 

RB400 20mm 

(元/吨) 

62%品位进口铁矿石 

 (元/吨) 

2.14 995.49 12468.96 3440 685.44 

2.21 1133.45 12394.23 3450 711.37 

2.28 1276.63 12170.16 3420 681.58 

3.06 1379.51 12077.47 3440 724.91 

变化 +102.88 -92.69 +20 +43.43 

数据来源：WIND 资讯 

数据采集周期为周一至周五，敬请关注。 

截至 3月 6日当周，螺纹钢社会库存周环比再度大幅增加 102.88 万吨至 1379.51 万吨，

不断刷新历史高点，库存仍在积累过程中，并且累库速度有所加快。上海地区 HRB400 20mm

螺纹钢报于 3440 元/吨，较上周小幅回升 20 元/吨。全国高炉开工率在 3 月 6 日当周报于

63.54%，较上周回升 0.69 个百分点。铁矿石港口库存本周报于 12077.47 万吨，较上周下降

92.69 万吨；现货价格本周报于 711.37 元/吨，较上周大涨 25.93 元/吨。3 月 6 日，吕梁地

区准一级冶金焦出厂价（含税）报于 1670 元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报于

1950 元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 1940 元/吨，均较上周下降 50 元/吨，

连续两周累计下跌 100 元/吨。国产炼焦煤均价报于 1130 元/吨，与上周持平；进口炼焦煤均

价报于 1264 元/吨，较上周跌 12 元/吨。焦炭港口库存本周报于 261.0 万吨，较上周的 276.0

万吨缩减 15.0 万吨，库存仍维持下降趋势。3 月 6 日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 675.14

万吨、钢厂库存为802.24万吨、六港口库存为634.00万吨，总计2111.38万吨，较上周2032.38

万吨增加 79 万吨。本周吨钢利润截至 3 月 5 日为-17.74 元/吨。 

 

（2）中国制造业采购经理指数（PMI）为 35.7% 

 2020 年 2 月份，受疫情影响，中国制造业采购经理指数（PMI）为 35.7%，比上月下降

14.3 个百分点。从企业规模看，大、中、小型企业 PMI 分别为 36.3%、35.5%和 34.1%，比上

月下降 14.1、14.6 和 14.5 个百分点。从分类指数看，构成制造业 PMI 的 5 个分类指数均位

于临界点之下。生产指数为 27.8%，比上月下降 23.5 个百分点，表明制造业生产活动放缓。

新订单指数为 29.3%，比上月下降 22.1 个百分点，表明制造业市场需求回落。原材料库存指

数为 33.9%，比上月下降 13.2 个百分点，表明制造业主要原材料库存量减少。从业人员指数

为 31.8%，比上月下降 15.7 个百分点，表明制造业企业用工水平降低。供应商配送时间指数

为 32.1%，比上月下降 17.8 个百分点，表明制造业原材料供应商交货时间较上月放慢。（国家

统计局） 
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2.小结 

国内疫情逐渐缓和但国外疫情显著扩散，全球经济前景不乐观，欧美股市、原油上周遭遇历史性重挫，本周多国央行紧急降

息，市场则呈现暴涨暴跌的极端反复，疫情的冲击不容小觑，后续不确定性较大，对股市及商品的影响短期仍十分负面，市场情

绪对价格的作用远超基本面。目前黑色系商品价格短期虽有所回升，主要受下游基建和地产消费预期的提振，从基本面来看，钢

材需求的启动仍要到 3 月下旬至 4 月上旬，而螺纹钢社会库存和厂库库存持续攀升，不断刷新历史高点，后期抛压沉重，短期仍

有供需错配，不利于钢价。钢厂开工略有回升，铁矿石港口库存连续四周下降，航运成本上移支撑现货价格小幅走高，期现基差

提振期价。焦炭港口库存持续回落，但价格受钢厂制约，连续两周下调 50 元/吨，对期价形成制约，焦煤库存则显著攀升，煤矿

逐渐复产，令焦煤价格摇摇欲坠。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：3月 2日至 3 月 6 日当周黑色系主力合约成交情况统计 

商品 开盘 收盘 最高 最低 涨跌 波幅 成交量 持仓量 

螺纹 2005 3321 3441 3496 3321 +3.61% 5.27% 656.5 万（-42.7 万） 145.4 万（-3.7 万） 

铁矿 2005 616.0 650.0 670.0 615.5 +5.52% 8.85% 550.8 万（-28.9 万） 73.0 万（+2.2 万） 

焦炭 2005 1788.0 1801.0 1864.0 1787.0 +0.73% 4.31% 54.6 万（-7.0 万） 13.3 万（-0.2 万） 

焦煤 2005 1235.0 1256.0 1287.0 1234.5 +1.70% 4.25% 31.2 万（-3.8 万） 10.3 万（-0.8 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 2005 合约 3月 2 日-3 月 6 日当周五个交易日报收三阴两阳格局，交投重心自上一周再次上移。期价周一强势拉

涨回补跳空缺口，短暂调整后周三再次拉涨，最高触及 3496 元/吨之后承压，近两个交易日小幅回落。本周成交量较上周大幅收

缩 42.7 万手至 656.5 万手；持仓量缩减 3.7 万手至 145.4 万手。黑色系本周表现分化，铁矿石再次以 5.52%的涨幅领衔，双焦则

小幅跟涨，上行逐渐承压。 

2. K 线及价格形态分析 

图 1：螺纹钢 2005 合约日 K 线图 

 

 

 

     资料来源：WIND  新纪元期货研究 

螺纹 2005 合约本周整体上移，周一放量报收长阳线拉升，补回上周五的跳空缺口，周三再次上行，重回 60 日线附近，周四

短暂上探 3500 点整数关口承压，随后略有回落收于 3450 元/吨之下。本周成交和持仓量能均较上周小幅回落，从技术形态上看，2

月 3 日跳空缺口上沿、3500 点整数关口以及 60 日线压力位相重叠，是重要技术关口，承压跌落短期均线族则将再次下探。 
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螺纹 2005 合约周 K 线报收小阳线，上周阴线跌幅获半数回补，虽收复 20 周线，但技术指标 MACD 红柱微弱， 3500 点以及年

线压力巨大，无法突破不排除再次下探 3200-3300 元/吨前低区域。 

图 2：螺纹钢 2005 合约周 K 线图 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：国内疫情逐渐缓和但国外疫情显著扩散，全球经济前景不乐观，欧美股市、原油上周遭遇历史性重

挫，本周多国央行紧急降息，市场则呈现暴涨暴跌的极端反复，疫情的冲击不容小觑，后续不确定性较大，对股市及商品的影响

短期仍十分负面，市场情绪对价格的作用远超基本面。目前黑色系商品价格短期虽有所回升，主要受下游基建和地产消费预期的

提振，从基本面来看，钢材需求的启动仍要到 3 月下旬至 4月上旬，而螺纹钢社会库存和厂库库存持续攀升，不断刷新历史高点，

后期抛压沉重，短期仍有供需错配，不利于钢价。钢厂开工略有回升，铁矿石港口库存连续四周下降，航运成本上移支撑现货价

格小幅走高，期现基差提振期价。焦炭港口库存持续回落，但价格受钢厂制约，连续两周下调 50 元/吨，对期价形成制约，焦煤

库存则显著攀升，煤矿逐渐复产，令焦煤价格摇摇欲坠。 

短期展望（周度周期）：全球开启降息潮，但外盘暴涨暴跌震荡剧烈，疫情在国外的扩散不确定性较大，国内疫情相对稳定，

但不排除国外向国内输入，疫情二次发酵，因此市场情绪以及疫情对商品供需的影响仍是近期商品价格的主导。黑色系本周表现

分化，铁矿石再次以 5.52%的涨幅领衔，双焦则小幅跟涨，上行逐渐承压。分品种来看，螺纹 05 合约本周整体上移，但 2 月 3 日

跳空缺口上沿、3500 点整数关口以及 60 日线压力位相重叠，是重要技术关口，承压跌落短期均线族则将再次下探。螺纹钢厂库库

存及社会库存总计超 2000 万吨，本周库存再度增加，目前钢价反弹主要依托对下游需求的预期，但需求启动的时间窗口仍未到来，

短期供需错配制约钢价连续反弹的动能，建议依托 3450-3500 点一线尝试短空。铁矿石 05 合约近期快速补涨，港口库存连续四周

回落，钢厂开工率略有回升，现货价格持稳略有上移，期现货基差的回归需求提振铁矿价格，但应注意上方 684.5 元/吨的阶段双

顶压力，09 合约短线关注 650 压力。焦炭窄幅震荡，自 2 月中旬以来高点依次下移，持仓显著增加，现货采购价格受钢厂打压，

第二轮下调累计 100 元/吨报于 1800 元/吨，拖累期价表现，即将跌落 1800 关口，建议逢高沽空；焦煤一改前期抗跌表现，失守

粘合的短期均线，随着煤矿逐渐复产，焦煤后期将有所承压，跌破 1250 支撑则开启调整通道。 

2.操作建议 

螺纹依托 3450-3500 逢高短空；铁矿石短多离场，破 650 尝试短空；双焦前期多单可适当止盈减持，以短空为主。 
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