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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) 

5.22 836.64 10926.08 3610 790.63 

5.29 802.73 10784.85 3600 789.12 

6.05 773.52 10753.70 3650 823.70 

6.12 758.34 10697.70 3640 847.91 

变化 -15.18 -56.00 -10 +24.21 

数据来源：WIND 资讯 

截至 6 月 12 日当周，螺纹钢社会库存周环比下降 15.18 万吨至 758.34 万吨，呈现十

三周连降，近一个月降库速度明显减慢；螺纹钢钢厂库存报于 284.25 万吨，较上周有 0.26 万

吨小幅回升，结束连降之势；本周螺纹钢实际产量 398.56 万吨，较上周再增 3.16 万吨，不

断刷新历史新高；上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 3640 元/吨，环比微降 10 元/吨，钢坯

价格报于 3320 元/吨，与上周持平。全国高炉开工率在 6 月 12 日当周报于 70.72%，环比提升

0.28 个百分点，显示出钢厂生产热情高涨，炉料需求良好。铁矿石港口库存本周报于 10697.70

万吨，环比缩减 56.00 万吨，下降之势尚未结束，铁矿石消费较快；现货价格本周报于 847.91

元/吨，较上周大涨 24.21 元/吨，现货价格维持强势。6 月 12 日，吕梁地区准一级冶金焦出

厂价（含税）报于 1720（+0）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报于 2000（+50）

元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 1990（+0）元/吨，第四轮提涨全面落地，

部分地区开始第五轮提涨。国产炼焦煤均价报于 996（+0）元/吨；进口炼焦煤均价报于 1172

（-2）元/吨；山西吕梁产主焦煤市场价报于 1050（+0）元/吨，焦煤现货价格低迷但近期相

对平稳。焦炭港口库存本周报于 329.50（-2.50）万吨；钢厂库存报于 459.55（-4.37）万吨；

焦化企业库存为 41.62（-2.75）万吨，焦企总库存报于 830.67 万吨，较上周下降 9.62 万吨，

焦炭库存仍在下降过程中；6月 12 日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 732.42（+10.89）万吨；

钢厂库存为 788.56（+4.48）万吨；六港口库存为 526.00（+39.00）万吨，总计 2046.98（+54.37）

万吨，焦煤总库存略有回升，较 5 月整体水平进一步上移。本周吨钢利润截至 6 月 11 日为-

98.94 元/吨，较上周大幅缩减 82.22 元/吨。（数据采集周期为周一至周五） 

 

（2）淡水河谷暂停伊塔比拉综合矿区的业务活动 

受疫情影响，6 月 6 日淡水河谷官方宣布于 2020年 6月 5 日暂停伊塔比拉（Itabira）

综合矿区的业务活动，恢复时间待定。该矿区在 5 月末已有 273 名新冠肺炎确诊，目前停产

至少要待所有员工进行过检测，乐观则 14 天左右，悲观则不定期。 
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伊塔比拉矿区 2019 年产粉矿 3600 万吨，占淡水河谷粉矿总产量的 12%，折月平均 300 万吨；一季度，该矿区产量仅 600 万

吨左右，折月平均 200 万吨；此前淡水河谷已经将该地区未来月度产量预估下调至 270 万吨；若停产 14 天，则将减产 126 万吨，

短期对供应有所冲击，长期影响有限，但引发疫情进一步恶化对供给的担忧；淡水河谷还指出其 2020 年指导产量仍然保持为 3.1 

亿吨至 3.3 亿吨不变，称“已经预期了与 2020 年新冠病毒相关的潜在产量损失 1500 万吨，目前没有必要修改指导产量。”（资

料来自网络公开信息） 

 

2.小结 

黑色系需求自下而上保持良好节奏，螺纹钢表观消费量较好，但近一个月社会库存去化速度减缓，本周厂库库存止跌，需求

边际下滑，螺纹钢周度产量不断创新高，目前现货价格坚挺，因此螺纹期价维持强势暂未改变，但除成本支撑外缺乏持续上行的动

能。高炉开工率和螺纹钢周度产量的持续攀升对炉料端消费驱动较强，就铁矿石而言，国内铁矿石港口库存连续下降，62%品位进

口铁矿石干基粉矿含税价飙升至 850 一线，叠加巴西疫情使得淡水河谷某矿区近期停产带来的冲击，铁矿石价格高位震荡反复；

焦炭库存连续下滑，山东限产政策提振，焦价近一个月连续五轮提涨累计 250 元/吨，现货价格重心抬升至 1950-2000 元/吨，令

焦炭期价维持高位震荡，焦煤总库存略有回升、现货价格平稳，期价短线补涨修复煤焦比，但缺乏向上突破的动能。 

值得关注的是，铁矿石发运暂时未受显著影响，当前矿区的减产对铁矿总体供给影响不算太大，淡水河谷已经在此前的年度

产量预估中考虑了疫情的影响，预计短期过热行情会受到一定阻力。螺纹钢供需边际有回落的预期，吨钢利润亏损，后续或给炉料

端带来一定压力。但巴西疫情严峻，未来仍有较大不确定性。黑色整体偏多未改，高位波动加剧，注意风险。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：6月 8日至 6 月 12 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 3605 3626 3666 3560 +0.61% 2.98% 737.6 万（-70.8 万） 138.3 万（+5.8万） 

铁矿 2009 750.5 777.0 798.0 746.5 +4.16% 6.90% 713.1 万（-47.7 万） 89.8 万（+3.5 万） 

焦炭 2009 1950.0 1970.0 1988.5 1914.5 +0.82% 3.87% 119.9 万（-0.4万） 17.5 万（+0.5 万） 

焦煤 2009 1170.0 1187.5 1209.0 1163.0 +1.58% 3.96% 40.7 万（-0.4 万） 9.6万（-0.4 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 2010 合约 6月 8 日-6 月 12 日当周五个交易日报收四阳一阴格局，整体维持高位震荡格局。期价开盘于 3605元

/吨，周一触及周内高点 3666 元/吨，随后震荡回落，周五回探 3560 元/吨周内低点后再度拉升，收于 3626 元/吨，整体波幅仅

2.98%，较上周微弱收涨 0.61%。螺纹钢 10 合约成交量较上周缩减 70.8 万手至 737.6 万手；持仓量增加 5.8 万手至 138.3 万手。

铁矿石受淡水河谷矿区停产的影响，本周大幅冲高后稍有回落，开盘于 750.5 元/吨，最高上探 798.0 元/吨，周五一度下探 746.5

元/吨随后再次强势拉涨，收于 777.0 元/吨，周度上涨 4.16%，领先于黑色系商品，振幅达 6.90%，短期均线族向上发散，高位震

荡偏多格局未改，成交量环比下降 47.7 万手至 713.1 万手，持仓量小增 3.5 万手至 89.8 万手；焦炭受限产及第五轮提涨开启的

提振，本周围绕 1950 一线展开震荡整理，重心仅较上周小涨 0.82%，波幅 3.87%，周五交投激烈，期价曾跌落 5 日和 10 日线，逼

近 1910 元/吨，但随后强势翻红收于 1970.0 元/吨；焦煤 09 合约仍跟随焦炭走势，周内短暂上探 1209.0 元/吨但未能有效站稳

1200 大关，周度整体小幅收涨 1.58%，量能无亮点。 

2. K 线及价格形态分析 

螺纹 2010 合约本周整体报收高位震荡，波动仍显强势。周一期价在铁矿消息的刺激下，跟涨触及 3666 元/吨后回落，收长

上影小阳线，随后三个交易日重心小幅下移，跌落粘合的 5日和 10 日线，技术指标 MACD出现死叉信号并显现绿柱，周五一度大幅

下挫探至 20 日线之下，触及 3560 元/吨周内低点，日内快速反弹翻红收中阳线，补回周内跌幅，重回 5、10 日线及 3600点之上，

技术指标 MACD 死叉或再次失败。 

螺纹 2010 合约周 K 线本周再收小阳线，呈现七连阳格局，仍稳站年线支撑之上，5 周均线上穿年线，技术指标 MACD 红柱持

续放大，中线上行节奏尚未改变。 
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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）：黑色系需求自下而上保持良好节奏，螺纹钢表观消费量较好，但近一个月社会库存去化速度减缓，

本周厂库库存止跌，需求边际下滑，螺纹钢周度产量不断创新高，目前现货价格坚挺，因此螺纹期价维持强势暂未改变，但除成本

支撑外缺乏持续上行的动能。高炉开工率和螺纹钢周度产量的持续攀升对炉料端消费驱动较强，就铁矿石而言，国内铁矿石港口库

存连续下降，62%品位进口铁矿石干基粉矿含税价飙升至 850一线，叠加巴西疫情使得淡水河谷某矿区近期停产带来的冲击，铁矿

石价格高位震荡反复；焦炭库存连续下滑，山东限产政策提振，焦价近一个月连续五轮提涨累计 250 元/吨，现货价格重心抬升至

1950-2000 元/吨，令焦炭期价维持高位震荡，焦煤总库存略有回升、现货价格平稳，期价短线补涨修复煤焦比，但缺乏向上突破

的动能。螺纹钢供需边际有回落的预期，吨钢利润亏损，后续或给炉料端带来一定压力，巴西疫情严峻，未来仍有较大不确定性。 

短期展望（周度周期）：本周黑色系均维持高位震荡格局，周内有所反复，仍以规避风险为宜，抄顶和追涨都不宜重仓，以

轻仓波段做好止损为宜。分品种来看，螺纹钢社会库存周环比下降 15.18 万吨至 758.34 万吨，呈现十三周连降，近一个月降库速

度明显减慢；本周螺纹钢实际产量 398.56 万吨，较上周小增 3.16 万吨，再刷历史新高，尚未如期缩减，下游赶工透支需求以及淮

河以南进入梅雨季的因素，需求边际有下滑的预期，吨钢利润近四周快速收缩，6 月 11 日报于-98.94 元/吨进入亏损区域，连续

一周位于零轴之下，现阶段钢材产量仍在攀升，但后期增量空间也有限，供需两端均有边际缩减的预期，螺纹短期以高位震荡为

主。炉料端而言，淡水河谷某矿区停产事件对铁矿价格带来短期冲击，叠加国内港口库存本周下降至 1.06 亿吨关口，较上周再次

缩减，钢材产量不减反增，铁矿表观消费量较好，62%品位进口铁矿石干基含税价格折人民币逼近 850 元/吨，对铁矿期价仍形成提

振，但吨钢利润估算进入亏损区域，钢材产量有回落的预期，目前海外发货量暂未有明显下降，铁矿存有一定压力，而巴西疫情对

供给的不确定性仍是引爆行情的不定时炸弹，铁矿石 09 合约本周高位波动加剧仍收于 5 日线之上，因此建议交投宜短线波段，不

宜过分看空。焦炭受山东焦化限产范围扩大的利好，各环节库存持续小幅下降，钢厂需求较好，山西、徐州等地焦企现货价格第五

轮提涨 50-100 元/吨，目前仍维持 1950 元/吨一线震荡，强势格局未改，但短线目标已达，期现平水，暂时观望为宜；焦煤在山东

焦化限产的抑制和焦炭价格强势的博弈下，稳站 1150 一线小幅跟涨焦炭，煤焦比高达 1.65，有一定收敛需求，焦煤短多谨慎持有。 

2.操作建议 

黑色系以高位震荡思路对待，轻仓波段为宜，抄顶和追涨都需谨慎，注意规避震荡加剧、反复的风险。 
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