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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) 

62%品位进口铁矿石 

 (元/吨) 

12.18 372.40 12404.45 4380 1153.28 

12.25 362.31 12408.68 4460 1218.59 

12.31 363.87 12415.95 4480 1191.21 

01.08 395.58 暂未更新 4490 1231.05 

变化 +31.71 +7.27 +10 +39.84 

数据来源：WIND 资讯 

截至 1 月 8 日当周，螺纹钢社会库存 395.58 万吨，较上周环比增加 31.71 万吨，连续

两周回升，钢厂库存报于 259.72 万吨，较上周微增 1.34 万吨，表观消费量报于 316.44 万吨，

环比小幅增加 1.96 万吨，但较一个月前有明显缩减；上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 4490

元/吨，较上周再度上涨 10 元/吨，钢坯价格报于 3800 元/吨，也微涨 10 元/吨，近两周基本

持平于 3800 元/吨一线窄幅震荡。1 月 8 日当周全国高炉开工率报于 66.85%，环比下降 0.69

个百分点，河北高炉开工率报于 61.59%，与上周持平。12 月 31 日当周铁矿石港口库存报于

12415.95 万吨，较上一周小增 7.27 万吨，连续两周止降回升；现货价格 1 月 7 日报于 1231.05

元/吨，较上周大涨 39.84 元/吨，维持高位偏多。1 月 8 日，吕梁地区准一级冶金焦出厂价

（含税）报于 2380（+100）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报于 2650（+100）元

/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 2570（+0）元/吨，焦炭现货开启第十二轮提

涨已经落地。国产炼焦煤均价报于 1188（+14）元/吨；进口炼焦煤均价报于 1325（+28）元/

吨；山西吕梁产主焦煤市场价报于 1270（+50）元/吨，焦煤价格本周大幅补涨。1 月 8 日当

周，焦炭港口库存本周报 255.5（+8.0）万吨；钢厂库存报于 432.44（-6.55）万吨；焦化企

业库存为 27.63（+1.91）万吨，焦企总库存报 715.57 万吨，较上周小幅增加 3.36 万吨；1月

8 日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 998.79（-3.25）万吨；焦煤钢厂库存为 863.68（-18.58）

万吨；六港口库存为 274.00（-12.00）万吨，总计 2136.47（-33.83）万吨。本周吨钢利润截

至 1 月 7 日为-482.14 元/吨，较 12 月 31 日大幅下降 85.72元/吨。（数据采集周期为周一至

周五） 

 

（2）12 月中国官方采购经理指数维持临界点之上 

12 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 51.9%，虽比上月回落 0.2 个百分点，但

连续 10 个月位于临界点以上，表明制造业继续稳步恢复。 
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从企业规模看，大型企业 PMI为 52.7%，虽比上月回落 0.3个百分点，但仍高于临界点；中型企业 PMI 为 52.7%，比上月上

升 0.7 个百分点，继续位于临界点之上；小型企业 PMI 为 48.8%，比上月下降 1.3 个百分点，低于临界点。从分类指数看，在构成

制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数、新订单指数均高于临界点，原材料库存指数、从业人员指数和供应商配送时间指数均

低于临界点。生产指数为 54.2%，比上月回落 0.5 个百分点，但仍高于临界点，表明制造业生产增速略有放缓。新订单指数为 53.6%，

虽比上月回落 0.3 个百分点，但继续高于临界点，表明制造业市场需求持续改善。原材料库存指数为 48.6%，与上月持平，低于临

界点，表明制造业主要原材料库存量较上月有所下降。从业人员指数为 49.6%，比上月微升 0.1 个百分点，表明制造业企业用工景

气度略有改善。供应商配送时间指数为 49.9%，比上月下降 0.2 个百分点，表明制造业原材料供应商交货时间较上月有所放缓。（国

家统计局） 

（3）1-11 月房地产开发投资增速也有所加快 

1—11 月份，全国房地产开发投资 129492 亿元，同比增长 6.8%，增速比 1—10 月份提高 0.5 个百分点。其中，住宅投资

95837 亿元，增长 7.4%，增速提高 0.4 个百分点。1—11 月份，房地产开发企业房屋施工面积 902425 万平方米，同比增长 3.2%，

增速比 1—10 月份提高 0.2 个百分点。房屋新开工面积 201085 万平方米，下降 2.0%，降幅收窄 0.6 个百分点。房屋竣工面积 59173

万平方米，下降 7.3%，降幅收窄 1.9 个百分点。1—11 月份，房地产开发企业土地购置面积 20591 万平方米，同比下降 5.2%，降

幅比 1—10 月份扩大 1.9 个百分点；土地成交价款 13890 亿元，增长 16.1%，增速提高 1.3 个百分点。1—11 月份，商品房销售面

积 150834 万平方米，同比增长 1.3%，增速比 1—10 月份提高 1.3 个百分点。11 月末，商品房待售面积 49287 万平方米，比 10 月

末减少 204 万平方米。 1—11 月份，房地产开发企业到位资金 171099 亿元，同比增长 6.6%，增速比 1—10 月份提高 1.1 个百分

点。（国家统计局） 

2.小结 

黑色系维持强势上行之势，炉料端双焦领涨，铁矿、螺纹高位震荡偏多。高炉开工率近三个月震荡回落，叠加工信部压减粗

钢产量的小溪，供给端有进一步收缩预期，表观消费量在近两个月持续收缩，终端消费转淡，近两周螺纹钢社会库存和厂内库存陆

续直降回升，开始累库，现货方便表现坚挺走高，期现货目前相对平水。对于炉料而言，焦化企业去产能，钢厂对焦炭需求尚可，

焦炭各环节库存低迷，现货价格进入第十二轮提涨报于 2650一线，期价强势拉涨显著升水现货。铁矿石现货价格坚挺，制约期价

跌幅，但供需矛盾并不十分突出。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：1月 4日至 1 月 8 日五个交易日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 2105 4354 4487 4511 4307 +3.05% 4.74% 930.0 万（-290.4 万） 132.2 万（+10.4 万） 

铁矿 2105 990.0 1067.0 1079.0 972.0 +7.78% 11.01% 160.0 万（-10.6 万） 44.7 万（+2.8 万） 

焦炭 2105 2835.0 2922.5 3036.0 2823.5 +3.09% 7.53% 153.3 万（+8.2万） 20.0 万（+1.5 万） 

焦煤 2105 1622.5 1772.0 1825.5 1622.0 +9.21% 12.55% 95.3 万（+0.0 万） 13.7 万（+3.4 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 2105 合约 1 月 4 日-1 月 8 日当周五个交易日报收四阳一阴，期价震荡中重心再次攀升至 4500 元/吨一线，重回

短期均线族之上。本周螺纹 05合约整体小幅上涨 3.05%，振幅 4.74%，成交量缩减 290.4 万手至 930.0 万手；持仓量大增 10.4 万

手至 132.2 万手。铁矿 2105 合约本周大幅拉涨 7.78%，重回千元之上再次走高，主要动能为修复期现基差。焦炭在快速拉涨后，

本周小幅冲高回落，涨幅仅 3.09%，遇阻 3000 元/吨大关，周五快速回落；焦煤则大幅补涨 9.21%突破前高，一度触及 1825.5 元/

吨阶段新高，煤焦比得到小幅修正。 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 
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中期展望（月度周期）：黑色系维持强势上行之势，炉料端双焦领涨，铁矿、螺纹高位震荡偏多。高炉开工率近三个月震荡

回落，叠加工信部压减粗钢产量的小溪，供给端有进一步收缩预期，表观消费量在近两个月持续收缩，终端消费转淡，近两周螺纹

钢社会库存和厂内库存陆续直降回升，开始累库，现货方便表现坚挺走高，期现货目前相对平水。对于炉料而言，焦化企业去产

能，钢厂对焦炭需求尚可，焦炭各环节库存低迷，现货价格进入第十二轮提涨报于 2650 一线，期价强势拉涨显著升水现货。铁矿

石现货价格坚挺，制约期价跌幅，但供需矛盾并不十分突出。 

短期展望（周度周期）：寒冬之下、春节临近叠加疫情反复，螺纹表观消费回落，库存开始积累，供给也略有收缩，但原材

料端支撑显著，期价震荡上行，仍有望冲击前高 4600 元/吨一线，期现货基本平水，维持谨慎偏多思路；焦炭受供需偏紧的支撑，

期货价格拉涨至 3000 元/吨一线，升水现货逾 400 元/吨，尽管近期现货提涨速度有所加快，连续两周以百元的速度飙升并且仍有

提涨空间，但焦化利润超 700元/吨，盘面利润更甚，而粗钢产量在今年有望整体压减，阶段性也有收缩预期，焦炭价格超买，周

五 05 合约一度冲高回落收小阴线，跌落 5 日均线，注意调整风险为主，3000 关口不宜继续追涨，依托 5 日线可尝试短空，但真正

的调整窗口还未来临，或在去产能完成之后。在焦炭的助推下，叠加焦煤进口偏紧，焦煤 05 合约延续高位震荡，本周持续走高，

周五突然发力补涨，触及 1825 元/吨，近期煤焦比回归，建议谨慎短多。铁矿跟涨反弹，05 合约短线考验短期均线支撑，现货坚

挺重回 1240 元左右，港口库存连续两周回升，海外发运和到货良好，终端螺纹供需两端均有所走弱，期价反弹后或仍有阶段沽空

机会。玻璃延续技术调整，回踩 1800 一线支撑，短空持有，消费淡季来临但厂内库存仍在缩减，期价或仍有反复，正式调整窗口

或在库存止降回升之后，有效破位 1800 建议适当加空。 

2.操作建议 

铁矿石 05 合约多单继续持有，但不宜过分追涨，中线维持逢高沽空思路；双焦维持谨慎偏多思路，焦炭显著升水现货，不

追涨，依托 3000 关口可尝试短空，焦煤谨慎偏多。 
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