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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) 

3.20 1405.25 11844.13 3520 716.35 

3.27 1335.94 11694.89 3520 703.75 

4.03 1276.36 11536.30 3420 685.90 

4.10 1211.00 11609.35 3480 697.77 

变化 -65.36 +73.05 +60 +11.87 

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 4 月 10 日当周，螺纹钢社会库存周环比下降 65.36 万吨至 1211.00 万吨，呈现四

周连降，厂库库存报于 521.55 万吨，较上周缩减 53.14 万吨，连续五周回落，钢材下游消费

逐步启动。上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 3480 元/吨，较上周回升 60 元/吨。全国高炉

开工率在 4 月 10 日当周报于 68.09%，较上周回升 1.1 个百分点，连续七周回升，炉料端需求

良好。铁矿石港口库存本周报于 11609.35 万吨，因到港量增加，较上周回升 73.05 万吨，结

束八周连降格局；现货价格本周报于 697.77 元/吨，较上周提升 11.87 元/吨。4 月 10 日，吕

梁地区准一级冶金焦出厂价（含税）报于 1520（+0）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含

税）报于 1800（-50）元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 1740（-50）元/吨。

国产炼焦煤均价报于 1060（+0）元/吨；进口炼焦煤均价报于 1172（-44）元/吨。焦炭港口库

存本周报于 329.0（+8.0）万吨，连续五周回升；钢厂库存报于 493.39 万吨（+5.12 万吨），

自 2 月 14 日当周以来呈现震荡回升之势，说明钢厂补库存动能较强；焦化企业库存为 82.14

（-10.44）万吨，焦企出库良好。4 月 10 日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 629.47（-17.69）

万吨；钢厂库存为 776.14（-26.36）万吨；六港口库存为 552.00（-20.00）万吨，总计 1957.61

（-64.05）万吨，焦煤整体库存水平自 3 月 20 日当周开始下降。本周吨钢利润截至 4 月 9 日

为 267.49 元/吨，较上周的 168.57 元/吨大幅回升 98.91 元/吨。 

 

（2）3 月全国居民消费价格同比上涨 4.3%，环比下降 1.2% 

2020 年 3 月份，全国居民消费价格同比上涨 4.3%。其中，城市上涨 4.0%，农村上涨

5.3%；食品价格上涨 18.3%，非食品价格上涨 0.7%；消费品价格上涨 6.2%，服务价格上涨

1.1%。一季度，全国居民消费价格比去年同期上涨 4.9%。3月份，全国居民消费价格环比下

降 1.2%。其中，城市下降 1.2%，农村下降 1.3%；食品价格下降 3.8%，非食品价格下降

0.4%；消费品价格下降 1.7%，服务价格下降 0.3%。3 月份，食品烟酒类价格同比上涨

13.6%，影响 CPI（居民消费价格指数）上涨约 4.10 个百分点。（国家统计局） 
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（3）3 月全国工业生产者出厂价格同比下降 1.5%，环比下降 1.0% 

2020 年 3 月份，全国工业生产者出厂价格同比下降 1.5%，环比下降 1.0%；工业生产者购进价格同比下降 1.6%，环比下降

1.1%。一季度，工业生产者出厂价格比去年同期下降 0.6%，工业生产者购进价格下降 0.8%。 

工业生产者购进价格中，黑色金属材料类价格同比下降 0.2%，环比下降 0.5%，1-3 月累计同比上升 0.6%；工业生产者出厂

价格中，黑色金属冶炼和压延加工业同比下降 1.9%，环比下降 3.9%，1-3 月累计同比下降 1.4%。（国家统计局） 

（4）3 月中国制造业采购经理指数（PMI）为 52.0%，比上月回升 16.3 个百分点 

3 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 52.0%，比上月回升 16.3 个百分点。从企业规模看，大、中、小型企业 PMI分

别为 52.6%、51.5%和 50.9%，比上月回升 16.3、16.0和 16.8 个百分点。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、新订单指数和从业人员指数均升至临界点之上，原材料库存指数和供应商配送时间指数低于临界点。 

3 月份，我国疫情防控形势持续向好，生产生活秩序稳步恢复，企业复工复产明显加快。中国采购经理指数在上月大幅下降

基数上环比回升，其中制造业 PMI 为 52.0%，比上月回升 16.3 个百分点；非制造业商务活动指数为 52.3%，比上月回升 22.7 个

百分点；综合 PMI 产出指数为 53.0%，比上月回升 24.1 个百分点。3 月份采购经理指数回升至临界点以上是 2 月份大幅下降后的

反弹，更多反映的是一半以上的调查企业复工复产情况比上月有所改善，并不能代表我国经济运行已恢复正常水平。截至 3 月 25

日，全国采购经理调查企业中，大中型企业复工率为 96.6%，较 2 月调查结果上升 17.7 个百分点。（国家统计局） 

（5）中国 3 月人民币贷款增加 2.85 万亿，同比多增 1.16万亿元 

央行 4 月 10 日发布数据显示，中国 3 月人民币贷款增加 2.85 万亿元，同比多增 1.16 万亿元（预期增 1.8 万亿元，前值增

9057 亿元）；一季度人民币贷款增加 7.1 万亿元，同比多增 1.29 万亿元。 

3 月末，广义货币(M2)余额 208.09 万亿元,同比增长 10.1%，增速分别比上月末和上年同期高 1.3 个和 1.5 个百分点；狭义货

币(M1)余额 57.51 万亿元,同比增长 5%，增速分别比上月末和上年同期高 0.2 个和 0.4 个百分点；流通中货币(M0)余额 8.3 万亿

元,同比增长 10.8%。一季度净投放现金 5833 亿元。（中国央行） 

2.小结 

国内疫情逐渐缓和但国外疫情显著扩散，经济前景不乐观，疫情的冲击不容小觑，但目前此利空已经得到较大程度的消化，

商品存在阶段反弹空间。钢铁系商品全球长期供需两端均受到制约，但短期国内情况尚可，螺纹钢社会库存和厂库库存持续去化，

下游项目开工情况良好，钢价现货坚挺，吨钢利润回升，钢厂对于炉料需求较好，焦炭钢厂库存连续回升，说明补库动能不错，部

分地区现货价格结束五连降，开始提涨 50 元/吨，期现基差存在修复动能，铁矿石国内需求也因粗钢产量连增而相对坚挺，现货价

格维持 680-700 元/吨高位，带动期价超跌反弹，但需警惕后续激增的发货量到港时的供给压力。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：4月 7日至 4 月 10 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 3218 3373 3376 3183 +5.77% 6.06% 611.1 万（-198.5 万） 152.4 万（+2.4万） 

铁矿 2009 565.5 599.5 603.0 557.0 +5.55% 8.26% 387.0 万（-66.8 万） 62.2 万（+5.9 万） 

焦炭 2009 1630.0 1730.0 1730.5 1625.5 +6.96% 6.46% 58.4 万（-17.5万） 12.2 万（-0.7 万） 

焦煤 2009 1080.0 1131.0 1138.0 1068.5 +5.21% 6.50% 37.0 万（+14.4万） 8.2万（+1.5 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 2010 合约 4月 7 日-4 月 10 日当周四个交易日报收三阳一阴，自 3200 元/吨整数关口开启反弹，重心显著上移。

期价开盘于 3218 元/吨，最高 3376 元/吨，最低于周二回踩 3183 元/吨，收于 3373 元/吨。主力 10 合约本周因交易日较少，成交

量减少 198.5 万手至 611.1 万手；持仓量小幅增加 2.4 万手至 152.4 万手。黑色系整体反弹，双焦铁矿均有超 5%的涨幅，其中铁

矿石上涨 5.55%收于 600 点整数关口；焦炭 2009 合约大涨 6.96%重回 1730 一线；焦煤 2009合约自阶段新低触底反弹，收涨 5.21%，

收复 1100 点大关，并且站上 5日和 10 日线。 

2. K 线及价格形态分析 
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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 

螺纹 2010 合约节前 3100 点前低双底支撑已经形成，在 3200元/吨关口短暂横盘整理后，本周开启反弹上攻，周三-周五三个

交易日，反弹呈现加速之势，期价陆续收复 5 日、10 日、20日线，收于 3375 一线即前期下跌空间的 0.618 黄金分割位，技术指标

MACD 显现金叉红柱，反弹仍有望延续，但需关注 3375-3400 点一线压力能否顺利突破。螺纹 2010 合约周 K 线本周报收长阳线，收

涨 5.77%回补上周跌幅，上探 5、10、20 周均线粘合压力位，技术指标 MACD 钝化，止跌反弹信号显著，若进一步突破 3375一线，

则有望上冲 3500 元/吨，否则将再次承压回落。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：钢铁系商品全球长期供需两端均受到制约，但短期国内情况尚可。螺纹钢社会库存和厂库库存持续去

化，下游项目开工情况良好，钢价现货坚挺，吨钢利润回升，钢厂对于炉料需求较好，焦炭钢厂库存连续回升，说明补库动能不错，

部分地区现货价格结束五连降，开始提涨 50 元/吨，期现基差存在修复动能，铁矿石国内需求也因粗钢产量连增而相对坚挺，现货

价格维持 680-700 元/吨高位，带动期价超跌反弹，但需警惕后续激增的发货量到港时的供给压力。螺纹 2010 合约周 K 线本周报

收长阳线，收涨 5.77%回补上周跌幅，上探 5、10、20 周均线粘合压力位，技术指标 MACD 钝化，止跌反弹信号显著，若进一步突

破 3375 一线，则有望上冲 3500 元/吨，否则将再次承压回落。 

短期展望（周度周期）：本周黑色系商品全面超跌反弹修复期现基差，短期供需格局尚可，期价仍有小幅反弹空间，但不宜

过分看涨，上行仍将面临压力。分品种来看，因焦炭五轮调降、废钢价格持续下滑，吨钢利润水平近一个月显著回升，钢厂开工率

连续七周回升，螺纹周度产量持续小幅增加，但社会库存和厂库库存连续四周下降，贸易商库存向终端转移，下游项目复工率超过

90%，螺纹供需两端均有所回暖，10 合约期价上周探至 3100 元/吨反弹，经过在 3200 点一线横盘整理后，震荡拉升修复期现基差，

周五收于 3373 元/吨，为前期下跌空间的 0.618 黄金分割位，3375-3400 点之间压力较大，一旦突破，从技术角度而言有望上冲

3500 点一线，但基本面尚不支持期价有如此上行空间，因此需警惕冲高回落的风险。因钢厂生产积极性较高，对于炉料端补库动

能显著，双焦、铁矿本周也出现大幅超跌反弹，期现基差获得一定的修复，焦炭钢厂库存自 2 月 14 日当周以来呈现震荡回升之势，

现货价格结束五连降，河北某焦企开启调涨 50 元/吨，09 合约期价在 1600 元/吨显著超跌，本周快速反弹收于 1730 元/吨一线，

探至 20 日线关口，技术形态偏多，但上行逐渐显现压力，建议站稳 1730 短多持有，上探 1800 关口逢高止盈；焦煤整体库存水平

自 3 月 20 日当周开始下降，尽管供给偏松，09 合约期价快速下探 1060 元/吨之下开启反弹，稳站 5 日和 10 日线，日线形态偏多，

建议短多谨慎持有。 

2.操作建议 

螺纹钢 10 合约短多突破 3400点继续持有，否则止盈；铁矿石 09 合约短多关注 610 元/吨压力；焦炭 09 合约建议站稳 1730

短多持有，上探 1800 关口逢高止盈；焦煤 09 合约短多谨慎持有，跟随其他商品止盈。 
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