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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) 

4.24 1077.99 11585.36 3470 704.69 

5.01 995.67 11398.03 3460 699.67 

5.08 949.22 11188.96 3530 710.27 

5.15 893.20 11094.90 3520 739.55 

变化 -56.02 -94.06 -10 +29.28 

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 5 月 15 日当周，螺纹钢社会库存周环比下降 56.02 万吨至 893.20 万吨，呈现九

周连降，螺纹钢厂内库存报于 331.45 万吨，较上周再度下降 36.57 万吨，表观消费量良好，

厂内库存回落至正常水平，社会库存仍维持高位。上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 3520元

/吨，较上周小幅回落 10 元/吨，钢坯价格报于 3160 元/吨，较上周小涨 20 元/吨。全国高炉

开工率在 5 月 15 日当周报于 70.44%，较上周提升 0.69 个百分点，钢厂对炉料需求良好。铁

矿石港口库存本周报于 11094.90 万吨，环比大幅缩减 94.06万吨，近期铁矿石消耗较快；现

货价格本周报于 739.55 元/吨，较上周大涨 29.28 元/吨。5月 15 日，吕梁地区准一级冶金焦

出厂价（含税）报于 1570（+0）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报于 1850（+0）

元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 1790（+50）元/吨。国产炼焦煤均价报于 996

（-14）元/吨；进口炼焦煤均价报于 1171（+0）元/吨；山西吕梁产主焦煤市场价报于 1050

（+0）元/吨。焦炭港口库存本周报于 338.00（-7.50）万吨；钢厂库存报于 468.35（-3.09）

万吨；焦化企业库存为 64.34（+6.21）万吨，焦企总库存报于 870.69 万吨，较上周小幅下降

4.38 万吨。5 月 15 日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 669.34（+9.09）万吨；钢厂库存为

760.54（+10.98）万吨；六港口库存为 524.00（+35.00）万吨，总计 1953.88（+55.07）万吨，

焦煤总库存结束七周连降出现回升。本周吨钢利润截至 5 月 14 日为 134.84 元/吨，较上周大

幅下降 94.44 元/吨。 

 

（2）4 月我国固定资产投资增速同比下降 10.3%，降幅比 1-3 月收窄 

1—4 月份，全国固定资产投资（不含农户）136824 亿元，同比下降 10.3%，降幅比 1—

3 月份收窄 5.8 个百分点。从环比速度看，4 月份固定资产投资（不含农户）增长 6.19%。第

三产业中，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比下降 11.8%，降

幅比 1—3 月份收窄 7.9 个百分点。（国家统计局） 
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（2）1-4 月我国房地产开发投资同比下降 3.3%，降幅比 1-3月收窄 4.4 个百分点 

1—4 月份，全国房地产开发投资 33103 亿元，同比下降 3.3%，降幅比 1—3 月份收窄 4.4 个百分点。1—4 月份，房地产开

发企业房屋施工面积 740568 万平方米，同比增长 2.5%，增速比 1—3 月份回落 0.1 个百分点。房屋新开工面积 47768 万平方米，

下降 18.4%，降幅收窄 8.8 个百分点。1—4 月份，房地产开发企业土地购置面积 3151 万平方米，同比下降 12.0%，降幅比 1—3月

份收窄 10.6 个百分点；土地成交价款 1699 亿元，增长 6.9%，1—3 月份为下降 18.1%。4 月末，商品房待售面积 52255 万平方米，

比 3 月末减少 472 万平方米。1—4 月份，房地产开发企业到位资金 47004 亿元，同比下降 10.4%，降幅比 1—3 月份收窄 3.4 个百

分点。（国家统计局） 

（3）山东省焦化政策或将出现变化 

山东省焦化政策变化：政策基本成形，等待省政府常务会议通过，5 月底将出台，按照煤耗及产能两个指标执行。产能：开

工率以产能及是否为钢焦联合企业为依据，产能以 100 万为分界线确定产能开工率，开工率是全年综合产能开工。煤耗：有煤耗指

标的按照产能条件执行，没有煤耗指标的要求闷炉到年底。山东焦化企业都不同程度存在煤耗指标不够的问题。督导：省里成立 5-

6 个督导组，以实职副厅级以上领导为组长，人员从省发改委、工信厅、环保厅等部门组成，各个地市政府承担主体责任。（我的

钢铁） 

2.小结 

黑色系整体需求良好，螺纹钢表观消费量回升，社会库存和厂库库存持续去化，目前社会库存仍处于相对高位而厂库库存基

本回落至正常区间，下游项目开工情况良好，吨钢利润缩减，钢材产量也在持续小幅增加，钢厂对炉料需求良好，铁矿石港口库存

持续下降至 1.1 亿吨关口，焦炭库存小幅回落，现货开启第二轮提涨，山东地区焦化或将限产，焦煤总库存回升，现货价格仍然疲

弱。从基差来看，螺纹钢 10 合约基差较窄，铁矿石 09 合约期现货共振上涨，期价贴水仍有 70-80 元/吨，基差显著不合理，双焦

期现货基差也相对正常。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：5月 11 日至 5 月 15 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 2010 3460 3464 3495 3426 +0.35% 2.01% 679.3 万（+285.1 万） 156.8 万（+0.9万） 

铁矿 2009 636.0 668.0 668.0 626.5 +5.53% 6.62% 431.1 万（+197.0 万） 86.9 万（+18.2万） 

焦炭 2009 1747.5 1776.5 1795.0 1712.5 +1.51% 4.82% 81.6 万（+42.2万） 13.7 万（+0.8 万） 

焦煤 2009 1090.0 1124.5 1141.5 1073.5 +3.17% 6.33% 45.8 万（+25.8万） 9.0万（-0.1 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 2010 合约 5月 11日-5 月 15 日当周五个交易日报收三阴两阳，期价维持高位震荡。期价开盘于 3460 元/吨，最

高 3495 元/吨，最低 3426 元/吨，收于 3464 元/吨，较上周微弱收涨 0.35%。成交量剧增 285.1 万手至 679.3 万手；持仓量小幅增

加 0.9 万手至 156.8 万手。铁矿石本周强势拉涨，有效突破前高 650 元/吨一线，收于 668.0 元/吨新高，量能大增，成交增加 197.0

万手至 431.1 万手，持仓量大增 18.2 万手至 86.9 万手；焦炭受限产及提涨预期利好，回踩 1712.5 元/吨后再次拉升，逼近 1800

点整数关口，整体较上周小幅收涨 1.51%，焦煤 09 合约大幅补涨 3.17%收于 1124.5 元/吨，涨幅紧随铁矿之后。 

 

2. K 线及价格形态分析 

螺纹 2010 合约本周维持高位震荡，交投重心与 5 日均线纠缠，下方暂获 10 日线支撑，成交和持仓量能平稳，期价最高探至

3495 元/吨，暂未能有效突破 3500 点整数关口，技术指标 MACD 红柱略有收缩，上方前高 3500-3550 元/吨区域存有显著压力。螺

纹 2010 合约周 K 线本周收小阳线，站上 40 周线，下方 5、10、20、20 周均线粘合，对期价形成支撑，技术指标 MACD 红柱小幅放

大，上行目标调整至年线位置即 3550 元/吨。 
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图 1：螺纹钢 2010 合约 K线图（左日线、右周线） 

  

   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）：黑色系整体需求良好，螺纹钢表观消费量回升，社会库存和厂库库存持续去化，目前社会库存仍处于

相对高位而厂库库存基本回落至正常区间，下游项目开工情况良好，吨钢利润缩减，钢材产量也在持续小幅增加，钢厂对炉料需求

良好，铁矿石港口库存持续下降至 1.1 亿吨关口，焦炭库存小幅回落，现货开启第二轮提涨，山东地区焦化或将限产，焦煤总库存

回升，现货价格仍然疲弱。从基差来看，螺纹钢 10 合约基差较窄，铁矿石 09 合约期现货共振上涨，期价贴水仍有 70-80 元/吨，

基差显著不合理，双焦期现货基差也相对正常。5 月气温回升，建材传统旺季来临，随着国内经济形势的进一步恢复，黑色系商品

仍有上行空间，技术角度而言也将趁机修复基差，螺纹 10 合约有望上探前高 3500-3550 元/吨一线，铁矿石 09 合约突破前高 650

元/吨继续上行，焦炭 09 合约或将跟随现货走高，而焦煤仍相对疲弱，小幅跟涨焦炭为主。 

短期展望（周度周期）：本周黑色系商品整体强势震荡，表现稍显分化，铁矿石以 5.53%的涨幅领先，焦煤补涨逾 3%，紧随

其后，焦炭小幅走高上探 1800 元/吨一线，螺纹则维持高位震荡，暂未能有效突破 3500 元/吨整数大关，近期黑色系上下游供需

两端均持续向好，期价也以偏多运行为主。分品种来看，螺纹现货本周库存继续下降，社会库存报于 894.9 万吨，较上周减少 56.02

万吨，厂库库存报于 331.45 万吨，环比缩减 36.57 万吨，厂内库存降至正常区域而社会库存则仍维持高位区域，本周螺纹钢产量

再创阶段新高报于 381.31 万吨，环比增加 12.33 万吨，螺纹供需两端都有所上移，现货价格报于 3520 元/吨，略显滞涨，钢坯价

格仍持续小涨，10 合约期价本周触及 3500 元/吨整数关口后承压回落，暂维持高位震荡，炉料价格强势，吨钢利润有所收缩，建

议螺纹多单谨慎持有，但暂不追涨。全国高炉开工率回升至 70%之上，利好炉料消费。铁矿石港口库存连续快速下降，钢材产量持

续攀升，铁矿消费平稳向好，09 合约周五增仓放量拉涨，有效突破 650 元/吨一线，收于阶段高点 668.0 元/吨，现货价格水涨船

高，上升至 740 元/吨一线，期现基差仍有修复需求，铁矿 09合约建议多单继续持有，后续外矿到港量有望回升，需密切关注港口

库存的变化。焦炭现货 50 元/吨提涨落地后，总库存小幅下降，高炉开工良好利于焦炭需求，现货出现第二轮提涨的迹象，周四传

闻山东即将出台焦化限产政策，并且力度可能较强，提振焦炭 09 合约攀升，有望突破 60 日线继续走高，依托 1700-1750 区间逢

低短多，螺纹、铁矿已经收复节前高点，双焦表现仍相对低迷，存有补涨空间。焦煤库存本周再次大幅增加，国产煤和进口煤价格

低迷，期价仅受补涨预期以及焦炭强势的提振，焦煤 09 合约站上 1110 元/吨，跟随焦炭小幅走高，建议谨慎短多。 

2.操作建议 

螺纹钢 10 合约多单谨慎持有，暂不宜追涨；铁矿石 09 合约多单依托 650 一线继续持有；焦炭 09 合约多单继续持有；焦煤

09 合约依托 1100 元/吨谨慎短多。 
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