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一、基本面分析 

1.产业链信息综述 

表 1 黑色产业链基本数据 

日期 螺纹钢库存 

(万吨) 

铁矿石港口库存  

(万吨) 

RB400 20mm 

(元/吨) 

62%品味进口铁

矿石 (元/吨) 

02.19 577.48 9546 1880 380.6
 

02.26 621.59 9547 1920 388.81 

03.04 636.44 9510 1980 412.43 

03.11  9472 2270 489.61 

变化  -38 +290 +77.18 

数据来源：WIND 资讯 

3 月 7 日至 3 月 11 日当周，全国钢厂开工率自年后的

76.66%回升至 77.49%，河北高炉开工率小幅回落至 86.05%，

但仍处于反弹过程中。螺纹钢库存数据暂时未得到，但相信

仍在维持回升格局，截至 3 月 4 日，螺纹钢全国库存 636.44

万吨，自 1 月 8 日连续 9 周回升，铁矿石库存延续小幅回

落，3月 11 日下降至 9472 万吨左右。但近三周现货价格快速

拉升，尤其本周内螺纹钢价格暴涨 290 元/吨，铁矿石飙升

77.18 元/吨，将价格拉升至十分不理性的区间。 

3 月 7 日至 3 月 11 日当周，RB1605 合约大幅冲高两个涨

停板后振幅扩大，期价在 2100-2200 点高位震荡洗盘后回

落，期价收高 98 元/吨（4.98%）收于 2085 元/吨； I1605 合

约则再度强势拉涨 7.63%，周涨幅 30.5 点收于 427 元/吨，连

续两周涨幅超过 30 点。螺纹和铁矿石成交量持续飙升，持仓

则延续缩减，主力移仓远月 1609 合约。 
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中国 2 月份新增人民币贷款 7266 亿元，大幅不及预期；

2 月社会融资规模还不及预期的一半。两项数据环比大幅缩减

近七成。中国央行 11 日公布的统计数据显示，中国 2 月新增

人民币贷款 7266 亿元，远不及预期的 1.2 万亿元，更不及 1

月的新增 2.51 万亿元贷款（老口径 2.54 万亿元），当时该数

据创下单月纪录新高。中国 2 月 M2 同比增长 13.3%，低于预

期的 13.7%，也低于 1 月份的 14%增速，当时为 19 个月新

高。在本月初的政府工作报告中，中国政府将 2016 年广义货

币供应量(M2)增速目标设定在 13%左右，去年增速目标为 12%

左右。中国 2 月社会融资规模 7802 亿元，预期 18406 亿元，

前值 34200 亿元。中国政府将 2016 年社会融资规模增速目标

设置为 13%。（国家统计局） 

1-2 月份，全国固定资产投资（不含农户）38008 亿元，

同比增长 10.2%，增速比去年全年提高 0.2 个百分点，比去年

四季度提高 0.7 个百分点。投资增速小幅回升主要有以下两

方面原因： 

（一）稳增长政策措施的效果不断显现。去年以来，为

应对国内外复杂多变的经济形势和下行压力，国家出台了一

系列“促投资、稳增长”政策，包括“十一大工程包”、“三

大战略”、“六大消费工程”、“PPP 项目建设”等十项重大举

措。今年初，国家继续安排专项建设基金，加快启动一批重

大工程，多措并举促使政策措施落实到位，为投资增速小幅

回升奠定良好基础。 

（二）房地产开发投资增速回升。受商品房销售持续向

好的影响，1-2 月份房地产开发投资 9052 亿元，同比增长

3%，增速比去年全年提高 2 个百分点；房地产开发投资占全

部投资的比重为 23.8%，对全部投资增长的贡献率为 7.5%，

比去年全年提高 5.6 个百分点。（国家统计局） 

1-2 月份，房地产开发企业房屋施工面积 603544 万平方
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米，同比增长 5.9%，增速比去年全年提高 4.6 个百分点。其

中，住宅施工面积 414617 万平方米，增长 4.2%。房屋新开工

面积 15620 万平方米，增长 13.7%，去年全年为下降 14.0%。

其中，住宅新开工面积 10811 万平方米，增长 9.7%。房屋竣

工面积 13942 万平方米，增长 28.9%，去年全年为下降

6.9%。其中，住宅竣工面积 10127 万平方米，增长 29.8%。 

1-2 月份，房地产开发企业土地购置面积 2236 万平方

米，同比下降 19.4%，降幅比去年全年收窄 12.3 个百分点；

土地成交价款 705 亿元，增长 0.9%，去年全年为下降 23.9%。

（国家统计局） 

2.供求关系评述 

宏观形势依旧低迷，2 月 29 日傍晚央行宣布自 3 月 1 日

起全面降准，预期后期仍有宽松空间。2 月全国固定投资增速

较去年略有回升，主要受房地产投资增速反弹的提振，同时

房地产销售情况大幅好转。钢铁行业的消费需求受到拉升，

季节性旺季也逐步临近，钢材产业链库存水平远低于往年同

期，因此黑色产业链整体近期将维持高位震荡，中线依旧倾

向于上行。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

本周螺纹钢期货 1605 合约大幅冲高回落。最高价触及

2201 元/吨，低点触及 1983 元/吨，收盘于 2085 元/吨，较上

周大幅飙涨 98 点，即涨幅 4.93%。成交飙涨但持仓下滑，成

交增加 733.7 万手至 3413.8 万手，持仓量剧减 55.2 万手至

129.1 万手。 

表 2 3 月 7 日至 3 月 11 日当周螺纹 1605 合约成交情况统计 

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量 

1990 2085 2118 2201 1983 

+98

（+4.93%

） 

3413.8 万

（+733.7

万） 

129.1 万（-

55.2 万） 
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数据来源：文华财经 

2.K 线及均线分析 

螺纹 1605 合约在 3 月 7 日至 3 月 11 日当周，由于现货

价格在周末大幅拉涨超过 240 点，期价于周一长阳攻破 2000

元/吨大关直奔涨停，现货受到刺激连续第三天拉涨 120 元/

吨，将期价于周二送上第二个涨停板，并且大幅探低回升，

波动幅度高达 15%。随后的三个交易日期价高位剧烈波动，最

低于周三下探 2035 元/吨，最高探至 2201 元/吨，周五期价

跌落 5 日均线，并出现调整迹象成交量也在创单日之最后回

落。中线反弹三浪自 1732 元/吨以来开启拉升，幅度已经超

过一浪并出现延长，上方压力位 2189 元/吨，目前期价已经

回落至调整第一目标位，若顺利跌破 2047 元/吨则第二目标

位看向 1959 元/吨。 

图 1 螺纹 1605 合约日 K 线 

 

资料来源：文华财经 

从周线周期看，螺纹 1605 合约延续反弹格局，上周巨幅

冲高至 2201 元/吨，又回落至 40 周均线之下，连续五周收

阳，但上周收长上影中阳线。期价自去年八月下旬展开为期

15 周的下跌，自 2000 点深度调整至 1618 元/吨历史新低，随

后已经开启了 13 周的上涨，冲高回落重回 2100 点左右，预

期将有所承压。 

图 2 螺纹 1605 合约周 K 线 
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资料来源：文华财经 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：宏观形势依旧低迷，2 月 29 日傍

晚央行宣布自 3 月 1 日起全面降准，预期后期仍有宽松空

间。2 月全国固定投资增速较去年略有回升，主要受房地产投

资增速反弹的提振，同时房地产销售情况大幅好转。钢铁行

业的消费需求受到拉升，季节性旺季也逐步临近，钢材产业

链库存水平远低于往年同期，因此黑色产业链整体近期将维

持高位震荡或有调整，中线依旧倾向于上行。 

短期展望（周度周期）：螺纹 1605 合约上周由于现货价

格连续拉涨，令期价快速飙涨至两个涨停板后维持高位震

荡。最低于周三下探 2035 元/吨，最高探至 2201 元/吨，周

五期价跌落 5 日均线，并出现调整迹象成交量也在创单日之

最后回落。尽管周末出炉的统计局数据显示，固定资产投资

增速以及房地产投资增速都有好转，相信已经提前被市场预

期消化，对期价不会有较大刺激。中线反弹三浪自 1732 元/

吨以来开启拉升，幅度已经超过一浪并出现延长，上方压力

位 2189 元/吨，目前期价已经回落至调整第一目标位，若顺

利跌破 2047 元/吨则第二目标位看向 1959 元/吨。 

2.操作建议 
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保守操作：黑色系列多单逢高止盈。  

激进操作：黑色系列逢高短空。 

3.止损设置 

空单止损位 RB1605：2100 元/吨 

            I1605：430 元/吨 
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