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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) 

5.28 747.69 12622.16 4870 1285.0 

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 

变化 +19.97 -278.42 -90 +40.0 

数据来源：WIND 资讯 

截至 6 月 18 日当周，螺纹钢社会库存报于 753.72 万吨，较上周环比回升 19.97 万吨，

钢厂库存报于 330.41 万吨，较上周增加 16.49 万吨；上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 5040

元/吨，较上周大跌 90 元/吨；周消费量 343.54 万吨，较上周下降 22.44 万吨。6 月 18 日当

周全国高炉开工率报于 61.19%，环比下降 0.55 个百分点，河北高炉开工率报于 46.98%，较

上周回落 0.64 个百分点，连续三周小幅下滑。6 月 18 日当周铁矿石港口库存报于 12088.75

万吨，较上一周大幅下降 278.42 万吨；现货价格 6 月 17 日报于 1490.0 元/吨，较上周回升

40.0 元/吨。6 月 18 日，吕梁地区准一级冶金焦出厂价（含税）报于 2600（+0）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，现货价格本周平稳运行。国产炼焦煤均价报于 1404（+0）元/吨；进

口炼焦煤均价报于 1574（+0）元/吨；山西吕梁产主焦煤市场价报于 1640（+0）元/吨。6 月

18 日当周，焦炭港口库存本周报 202.30（-1.70）万吨，自 4 月 30 日以来每周陆续下降；钢

厂库存报于 436.12（-8.32）万吨；焦化企业库存为 30.31（+0.59）万吨，焦企总库存报 668.73

万吨，较上周减少 9.43 万吨，焦炭库存自 4 月中旬以来延续下行节奏；6 月 18 日当周炼焦煤

独立焦化厂库存报于 795.71（-16.77）万吨；焦煤钢厂库存为 822.55（+6.53）万吨；六港口

库存为 507.00（+21.00）万吨，总计 2125.26（+10.76）万吨。（数据采集周期为周一至周五） 

 

（2）1—5 月份，全国固定资产投资（不含农户）193917 亿元，同比增长 15.4%。 

1—5 月份，全国固定资产投资（不含农户）193917 亿元，同比增长 15.4%，增速较 1-4

月下滑 4.5 个百分点；比 2019 年 1—5 月份增长 8.5%，两年平均增长 4.2%。其中，民间固定

资产投资 112472 亿元，同比增长 18.1%。从环比看，5 月份固定资产投资（不含农户）增长

0.17%。第三产业中，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 11.8%。

其中，水利管理业投资增长 15.4%；公共设施管理业投资增长 8.7%；道路运输业投资增长

10.6%；铁路运输业投资增长 7.1%。（国家统计局） 
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（3）1—5 月份，全国房地产开发投资 54318 亿元，同比增长 18.3%。 

1—5 月份，全国房地产开发投资 54318 亿元，同比增长 18.3%，较 1-4 月下降 3.3 个百分点；比 2019年 1—5 月份增长 17.9%，

两年平均增长 8.6%。其中，住宅投资 40750 亿元，增长 20.7%。 1—5 月份，房地产开发企业房屋施工面积 839962 万平方米，同

比增长 10.1%。其中，住宅施工面积 593318 万平方米，增长 10.5%。房屋新开工面积 74349 万平方米，增长 6.9%。房屋竣工面积

27583 万平方米，增长 16.4%。1—5 月份，房地产开发企业土地购置面积 4396 万平方米，同比下降 7.5%；土地成交价款 1931 亿

元，下降 20.5%。1—5 月份，商品房销售面积 66383 万平方米，同比增长 36.3%；比 2019 年 1—5 月份增长 19.6%，两年平均增长

9.3%。（国家统计局） 

（4）国家发改委与市监局开展大宗商品价格调控监管联合调研。 

6 月 17 日，国家发展改革委价格司与市场监管总局价监竞争局联合赴全国煤炭交易中心调研，了解煤炭市场运行和价格变动

情况，并召开座谈会，研究做好煤炭等大宗商品保供稳价工作。会议指出，今年以来，煤炭等大宗商品价格快速上涨，部分品种价

格创历史新高，加重了下游行业负担，对实体经济健康发展产生不利影响，社会各方面反响较大。会议提出，将密切监测煤炭等大

宗商品价格走势，认真做好价格预测预警工作，及时了解有关市场主体经营情况，排查异常交易和恶意炒作，严厉打击囤积居奇、

哄抬价格等违法违规行为，维护正常市场秩序。同时，按照刚出台的《重要商品和服务价格指数行为管理办法》，规范做好大宗商

品价格指数编制和发布工作。（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，螺纹社会库存降速收窄、钢厂库存出现回

升，表观消费量连续回落，高炉开工率再次下降但粗钢供给不减，吨钢利润显著下滑，唐山钢厂环保限产传闻再次，期现货价格

同步下降，目前基本维持平水状态。炉料成本支撑较强，焦炭库存自 4 月中旬以来逐渐收缩，现货价格平稳，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，焦煤供应趋紧，盘面也显强势；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大幅下降，海外发运和到港量下降，现货价格维持高

位。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：6月 15 日至 6 月 18 日当周四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 5200 5228 4973 5061 -2.67% 5.13% 858.3 万（-241.9 万） 116.2 万（-4.8万） 

铁矿 2109 1247.0 1253.5 1176.0 1203.0 -3.53% 6.59% 161.8 万（-46.2 万） 50.6 万（+0.9 万） 

焦炭 2109 2770.0 2820.0 2601.0 2693.5 -0.24% 8.42% 138.5 万（-21.6 万） 18.0 万（+1.6 万） 

焦煤 2109 1945.0 2067.5 1907.0 1955.0 +0.51% 8.42% 124.0 万（+6.9万） 18.2 万（+1.9 万） 

源：文华财经 

端午假期过后，黑色系整体波动较前两周有所收敛，振幅均维持于 10%以内，涨跌幅也较小，其中炉料表现仍然强于成材，

分化持续，尤其双焦一度领涨，周五午后却因调控风声再起而大幅跳水，周线报收长上影。分品种来看：螺纹钢主力 2110 合约 6

月 15 日-6 月 18 日当周四个交易日报收三阴一阳格局，期价重心小幅收跌 2.67%，回踩 5000 关口暂获支撑，交投囿于 200 点之

内；炉料本周一度领涨，焦化行业政策对供给端抑制的利好仍在发酵，焦炭 09 合约沿着 5日均线震荡上行，周五一度飙涨近 4%

触及 2820.0 元/吨，但午后跳水翻绿失守 5 日线，周度微弱收跌 0.24%，振幅达 8.42%，期现货共振回升；焦煤本周涨势也较为显

著，周五突破 2000 大关直探 2067.5 元/吨，随后大幅下挫收于 1955.0 元/吨，重心也与上周基本持平；铁矿 2109 合约则在上探

1250 元/吨一线后再次遇阻回落，较上周下挫 3.53%。 

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，螺纹社会库存降速
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收窄、钢厂库存出现回升，表观消费量连续回落，高炉开工率再次下降但粗钢供给不减，吨钢利润显著下滑，唐山钢厂环保限产

传闻再次，期现货价格同步下降，目前基本维持平水状态。炉料成本支撑较强，焦炭库存自 4 月中旬以来逐渐收缩，现货价格平

稳，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，焦煤供应趋紧，盘面

也显强势；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大幅下降，海外发运和到港量下

降，现货价格维持高位。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，螺纹则受供给持续增加而需

求边际回落的拖累，表现疲弱。 

短期展望（周度周期）：端午假期过后，黑色系整体波动较前两周有所收敛，振幅均维持于 10%以内，涨跌幅也较小，其中炉

料表现仍然强于成材，分化持续，尤其双焦一度领涨，周五午后却因调控风声再起而大幅跳水，周线报收长上影。美联储政策收

紧预期下，大宗商品面临整体下行压力，黑色系商品还受制于国家调控压力以及终端消费的淡季影响，短期不宜过分追涨。分品

种看： 

螺纹钢：粗钢产量屡创新高，表观小幅持续下滑，钢厂出现小幅累库，期现货基本平水，随着炉料的强势上涨，已经打破长

流程成本，制约下行，但供需格局偏松，上行缺乏动能，整体宽幅震荡，叠加美联储再现“鹰派”操作，预计钢价仍将趋于回

落。 

铁矿石：受粗钢产量持续增长的提振，铁矿石表现强势，但钢材利润显著缩减，钢厂后续会主动减产，叠加美联储政策收紧

预期，商品呈现普跌之势，铁矿 2109 合约在上探 1250 元/吨一线后再次遇阻回落，较上周下挫 3.53%，短线或小幅回落。 

焦炭：山东焦化压缩产能、环保限产、粗钢产量持续增长、焦煤供给偏紧等多重利好仍在发酵，焦炭持续拉升站上 2800

点，但钢材利润显著缩减，钢厂后续会主动减产，预计焦炭将有所回落。 

焦煤：澳煤进口仍在管制状态、蒙古国通关受疫情影响，国内安全事故频发，安全生产要求趋严，焦化整体开工良好，供需

偏紧仍在发酵，考虑到整体市场环境或对焦煤形成一定拖累，不建议短线继续过分追涨，但长线仍可逢调整低点布局远月多单。 

2、操作建议： 

螺纹维持宽幅震荡思路，建议波段操作；炉料端不宜过分追涨，铁矿、焦煤可待调整低点布局中线多单；随时关注政策变

化。 
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