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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 螺纹钢社会库存 

(万吨) 

铁矿石港口库存  

(万吨) 

RB400 20mm 

(元/吨) 

京唐港 61%品位 PB 粉矿 

 (元/吨) 

6.04 733.97 12534.70 5110 1430.0 

6.11 733.75 12367.17 5130 1450.0 

6.18 753.72 12088.75 5040 1490.0 

6.25 763.98 12175.91 4880 1483.0 

变化 +10.26 +77.16 -160 -7.0 

数据来源：WIND 资讯 

截至 6 月 25 日当周，螺纹钢社会库存报于 763.98 万吨，较上周环比回升 10.26 万吨，

钢厂库存报于 352.07 万吨，较上周增加 21.66 万吨；上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 4880

元/吨，较上周大跌 160 元/吨；周消费量 345.49 万吨，较上周微弱增加 1.95 万吨。6 月 25

日当周全国高炉开工率报于 60.91%，环比下降 0.28 个百分点，河北高炉开工率报于 46.35%，

较上周回落 0.63 个百分点，连续四周下滑。6 月 25 日当周铁矿石港口库存报于 12175.91 万

吨，较上一周增加 77.16 万吨；现货价格 6 月 24 日报于 1483.0 元/吨，较上周小跌 7.0 元/

吨。6 月 25 日，吕梁地区准一级冶金焦出厂价（含税）报于 2720（+120）元/吨；天津港准一

级冶金焦平仓价（含税）报于 2870（+0）元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 2960

（+0）元/吨，现货价格本周仍有一轮提涨。国产炼焦煤均价报于 1464（+60）元/吨；进口炼

焦煤均价报于 1719（+145）元/吨；山西吕梁产主焦煤市场价报于 1800（+160）元/吨。6 月

25 日当周，焦炭港口库存本周报 188.70（-13.60）万吨，自 4 月 30 日以来每周陆续下降；

钢厂库存报于 439.25（+3.13）万吨；焦化企业库存为 26.30（-4.01）万吨，焦企总库存报

654.25 万吨，较上周减少 14.48 万吨，焦炭库存自 4 月中旬以来延续下行节奏；6 月 25 日当

周炼焦煤独立焦化厂库存报于 778.64（-17.07）万吨；焦煤钢厂库存为 788.00（-34.55）万

吨；六港口库存为 50.00（-1.00）万吨，总计 2072.64（-52.62）万吨。（数据采集周期为周

一至周五） 

 

（2）唐山市热轧类轧钢钢铁企业阶段停产。 

唐山市 6 月 24至 7月 1日 18时参照红色预警执行。橙色预警热轧类轧钢钢铁企业全部停产，

红色预警期间，停止公路运输。 
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（3）国家发展改革委与市场监管总局联合调研铁矿石现货市场交易情况 

6 月 21 日,国家发展改革委价格司与市场监管总局价监竞争局赴北京铁矿石交易中心开展调研,详细了解今年以来铁矿石交易

及价格变化情况,并召开专题座谈会,研究做好铁矿石等大宗商品保供稳价工作。会议指出,铁矿石价格大幅上涨并持续高位运行,

加大了中下游企业生产经营压力,引起社会各方面高度关注。国家支持铁矿石现货交易平台健康发展,鼓励相关市场主体依法合规

交易,同时将密切关注现货交易价格变化,及时排查异常交易和恶意炒作行为,对达成实施垄断协议、散播涨价信息、哄抬价格、囤

积居奇等行为将依法予以严厉处罚并公开曝光,维护良好市场秩序。（新闻） 

2.小结 

5 月粗钢产量再刷历史记录，而固定资产投资和房地产投资增速均维持回落态势，螺纹社会库存、钢厂库存持续增加，表观

消费量本周暂时止降，钢材终端消费淡季影响显现，而唐山阶段限产，高炉开工率小幅下滑，吨钢利润低迷，现货价格大幅下跌

至 4880 元/吨，贴水期价。炉料成本支撑较强，焦炭库存自 4 月中旬以来持续下降，现货价格本周再涨一轮，与期价基本平水，

山东“以煤定焦”和山西的环保限产政策对焦炭价格形成提振，煤矿安全事故频发，煤炭供应紧张短期难以缓解，盘面维持显强

势；淡水河谷关闭两个矿区的生产，将造成每天 4 万吨的减产，国内铁矿石港口库存本周小幅回升，海外发运和到港量下降，现

货价格维持高位震荡，高炉开工率小幅下降对其不利，铁矿短期反弹势头弱于双焦。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：6月 21 日至 6 月 25 日当周五个交易日黑色系主力合约成交情况统计 

商品 开盘 最高 最低 收盘 涨跌 波幅 成交量 持仓量 

螺纹 2110 5063 5087 4820 5066 +0.06% 5.54% 958.9 万（+100.6 万） 117.3 万（+1.1万） 

铁矿 2109 1208.0 1215.0 1109.5 1185.0 -1.90% 9.51% 225.8 万（+64.1 万） 48.1 万（-2.5 万） 

焦炭 2109 2700.0 2851.0 2588.5 2827.0 +4.70% 10.14% 164.9 万（+26.4 万） 19.3 万（+1.3 万） 

焦煤 2109 1955.0 2076.0 1904.5 2045.0 +4.60% 9.00% 155.6 万（+31.6 万） 18.5 万（+0.3 万） 

源：文华财经 

本周黑色系震荡加剧，整体呈现探低回升之势，炉料表现尤其双焦依然领先于黑色系商品。分品种来看：螺纹钢主力 2110 合

约 6 月 21 日-6 月 25 日当周五个交易日，探低回升报收三阳两阴格局，交投围绕 5000 元/吨关口囿于 200 点上下波动区间，成交

较上周剧增 100.6 万手，持仓缺仅微弱增加 1.1 万手；铁矿石周一遭遇政策风险暴跌 8.67%，但在回探 60 日线后或支撑连续反

弹，仍维持高位震荡偏多格局，较上周小幅收跌 1.90%；双焦周一延续上周的下跌，随后强势拉升刷新阶段高点，整体收涨近

5%，多头格局短期难改。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：5 月粗钢产量再刷历史记录，而固定资产投资和房地产投资增速均维持回落态势，螺纹社会库存、钢

厂库存持续增加，表观消费量本周暂时止降，钢材终端消费淡季影响显现，而唐山阶段限产，高炉开工率小幅下滑，吨钢利润低

迷，现货价格大幅下跌至 4880 元/吨，贴水期价。炉料成本支撑较强，焦炭库存自 4 月中旬以来持续下降，现货价格本周再涨一

轮，与期价基本平水，山东“以煤定焦”和山西的环保限产政策对焦炭价格形成提振，煤矿安全事故频发，煤炭供应紧张短期难

以缓解，盘面维持显强势；淡水河谷关闭两个矿区的生产，将造成每天 4 万吨的减产，国内铁矿石港口库存本周小幅回升，海外

发运和到港量下降，现货价格维持高位震荡，高炉开工率小幅下降对其不利，铁矿短期反弹势头弱于双焦。整体而言，炉料因粗

钢产量易增难减以及供给端出现问题，表现持续强势，其中双焦均刷新阶段高点，走势更甚于铁矿，维持偏多不改；螺纹则受供

给持续增加而需求边际回落的拖累，表现疲弱，暂维持宽幅震荡。 

短期展望（周度周期）：炉料端近期表现再次强于成材，市场交易重心在于钢材的消费阶段趋弱而月度产量持续攀升、屡刷

历史记录，虽然煤炭、铁矿价格一度遭遇政策打压，但现货市场供给紧张、需求不减、价格大幅升水期价，驱动期价强势反弹，

其中双焦已经刷新阶段高点，表现强于铁矿石。现在盘面及实际的钢厂长流程利润已经打入亏损区域，这有可能在之后引起钢厂
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主动停限产，从而修正炉料与成材的分化，但短期难实现。黑色维持偏多思路，不宜盲目抄顶。分品种来看： 

螺纹：钢价近期在宽幅震荡格局中偏弱运行，成本端持续上移，但对钢价的驱动力度不足，本周钢材产量微弱下降、库存进

一步回升，而表观消费稍显企稳，现货价格回落至 4880 元/吨，小幅贴水期价，螺纹 10 合约本周探低回升，交投围绕 5000 元/

吨关口囿于 200 点上下波动区间，考虑到成本支撑、环保限产以及利润过低，不宜过分沽空，建议波段操作。 

铁矿：政策调控下手后，铁矿石投机性需求快速收缩,期价一度回踩 60 日线，随后在减仓震荡中，终端钢材消费进入季节性

淡季，抑制铁矿快速拉涨动能，外矿发运总量回落，而港口库存有所回升，现货价格维持在 1450 一线，对期价仍有提振，但钢

厂环保限产，高炉开工小幅回落，抑制铁矿涨幅，操作上建议铁矿 09 合约波段偏多，关注上方压力位 1250 元/吨。 

双焦：尽管政策上要求保供保价，国家 6 个督导检查组将即日起入驻全国各省份进行安全生产重点督导检查工作，叠加环保

限产等因素，煤炭产量不足，而钢材产量不减，焦炭、焦煤现货价格本周分别有 120 和 60元/吨的提涨，双焦目前供需格局显著

偏紧，双焦期现货同步偏多运行。 

2、操作建议： 

螺纹建议不过分沽空，波段博弈反弹；铁矿、双焦维持偏多思路不改，不盲目抄顶。 
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