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一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1）9 月份居民消费价格同比上涨 2.8% 

2022 年 9 月份，全国居民消费价格同比上涨 2.8%。其中，城市上涨 2.7%，农村上涨

3.1%；食品价格上涨 8.8%，非食品价格上涨 1.5%；消费品价格上涨 4.3%，服务价格上涨

0.5%。1-9 月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨 2.0%。 

9 月份，全国居民消费价格环比上涨 0.3%。其中，城市上涨 0.3%，农村上涨 0.4%；食

品价格上涨 1.9%，非食品价格持平；消费品价格上涨 0.6%，服务价格下降 0.1%。 

（2）9 月份工业生产者出厂价格同比上涨 0.9% 

2022 年 9 月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨 0.9%，环比下降 0.1%；工业生产者

购进价格同比上涨 2.6%，环比下降 0.5%。1—9 月平均，工业生产者出厂价格比去年同期上

涨 5.9%，工业生产者购进价格上涨 8.3%。 

（3）9 月份制造业采购经理指数回升至扩张区间 

9 月份，制造业采购经理指数（PMI）为 50.1%，比上月上升 0.7 个百分点，升至扩张区

间。 

从企业规模看，大型企业 PMI为 51.1%，比上月上升 0.6 个百分点，高于临界点；中、

小型企业 PMI 分别为 49.7%和 48.3%，比上月上升 0.8 和 0.7个百分点，仍低于临界点。 

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数高于临界点，新订单指

数、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 51.5%，比上月上升 1.7 个百分点，升至临界点以上，表明制造业生产有所

扩张。新订单指数为 49.8%，比上月上升 0.6 个百分点，表明制造业市场需求景气度继续改

善。原材料库存指数为 47.6%，比上月下降 0.4 个百分点，表明制造业主要原材料库存量较

上月减少。从业人员指数为 49.0%，比上月上升 0.1 个百分点，表明制造业企业用工景气度

略有回暖。供应商配送时间指数为 48.7%，比上月下降 0.8 个百分点，表明制造业原材料供

应商交货时间较上月延长。 

（4）央行下调首套房个人住房公积金贷款利率 

9 月 30 日，中国人民银行宣布，决定自 2022 年 10 月 1 日起，下调首套个人住房公积

金贷款利率 0.15 个百分点，5年以下（含 5 年）和 5 年以上利率分别调整为 2.6%和 3.1%。

第二套个人住房公积金贷款利率政策保持不变。 
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2、现货市场数据（数据采集周期为周一至周五） 

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 61.5%品位 PB粉矿 

 (元/吨) 

9.30 455.40 13075.64 4040 773.0 

10.07 479.50 12961.85 4080 773.0 

10.14 457.90 12992.70 3990 759.0 

10.21 433.95 12912.76 3870 725.0 

变化 -23.98 -79.94 -120 -34.0 

数据来源：同花顺 Ifind 新纪元期货研究 

螺纹钢：10 月 21 日当周螺纹钢社会库存报于 433.95 万吨，较上周大幅下降 23.98 万吨；厂内库存报于 205.57 万吨，较上

周小增 1.08 吨；螺纹钢总库存报于 639.52 万吨，较上周下降 22.90 万吨，库存进一步下降。螺纹钢产量报于 299.19 万吨，环比

小幅增加 5.75 万吨。 

10 月 21 日当周，唐山高炉开工率报于 58.73%，较上周回升 3.17 个百分点；全国 247 高炉开工率报于 82.05%，环比回落

0.57 个百分点。螺纹钢产量报于 299.19 万吨，环比小幅增加 5.75 万吨。10 月 21 日，上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 3870元

/吨，较上周大幅下降 120 元/吨，但仍显著升水盘面。 

图 3.螺纹钢钢厂库存（万吨） 图 4.螺纹钢社会库存（万吨） 

  

资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 

图 5.螺纹钢现货价格震荡回落（元/吨） 图 6.高炉开工率维持相对高位（%） 

  

资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 
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铁矿石：10 月 21 日当周铁矿石港口库存报于 12912.76 万吨，较上周大幅回落 79.94 万吨，仍高于过去三年同期水平；10

月 20 日现货价格报于 725.0 元/吨，较上周大幅下降 34.0 元/吨。 

10 月 21 日当周铁矿石钢厂日耗报于 51.81 万吨，较上周小幅回升 1.78 万吨，但已经呈现见顶回落之势，钢厂库存报于

1103.37 万吨，较上周再度下降 49.60 万吨，创下新低，钢厂铁矿石可用天数降至 18 天的历史绝对低位水平。 

2.小结 

本周钢厂开工率维持高位，螺纹钢周度产量小幅回升，社会库存大幅下降但厂内库存仍显阻滞，钢材现货价格环比下降 120

元/吨，但仍升水盘面近两百点，整体而言，钢材供应回升、需求略有改善。铁矿石钢厂日耗阶段见顶，钢厂库存进一步刷悉尼

历史低位，钢厂库存可用天数进一步下降至 18 天的绝对低位，港口库存小幅下降，钢厂对铁矿石的补库预期被证伪，现货价格

明显下移。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：10 月 17 日至 10 月 21 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 2301 3758 3763 3588 3630 -3.41% 4.88% 913.2 万（+169.6 万） 174.9 万（+11.6 万） 

图 7.铁矿石港口库存（万吨） 图 8.铁矿石现货价格（元/吨） 

  

资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 

图 9.铁矿石钢厂库存（万吨） 图 10.铁矿石钢厂日耗（万吨） 

  

资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 资料来源：同花顺 iFind  新纪元期货研究 
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铁矿 2301 701.0 704.5 664.0 676.5 -3.50% 6.10% 347.1 万（+49.9 万） 75.2 万（+1.2 万） 

焦炭 2301 2792.0 2808.0 2564.5 2598.5 -6.93% 9.50% 18.8 万（+3.9 万） 4.0万（+0 万） 

焦煤 2301 2178.5 2178.5 2001.0 2030.0 -6.82% 8.87% 29.4 万（+5.8 万） 6.4万（+0.4 万） 

源：文华财经 

本周五个交易日，黑色系商品整体进一步下挫，尤其节前表现强势的双焦，本周大幅回落。分品种来看：螺纹钢 01 合约报收

三阴两阳，再度失守短期均线，较上周收跌 3.41%，短暂跌落 3600 点一线，前期低点 3575 点略显支撑，周线再收中阴线，失守 5

周和 10 周线，低位区间震荡未改，成交量大增 169.6 万手至 913.2 万手，持仓大增 11.6 万手至 174.9 万手，螺纹放量回落，形

态趋弱。铁矿石 2301 合约本周前四个交易日快速下挫，失守 700 关口、承压 5 日均线，一度探至 664.0 元/吨，周五窄幅震荡暂

未进一步破位，但技术形态走弱偏空，周线再收中阴线，破位 5 周和 10 周均线下行，技术形态偏空。双焦以近 7%的跌幅领衔黑

色系下行，均承压 5 日线，焦炭短线目标下移至 2500 一线，焦煤回踩 2000 关口，或进一步破位下行。 

三、观点与期货建议 

1、趋势展望 

中期展望（月度周期）：本周钢厂开工率维持高位，螺纹钢周度产量小幅回升，社会库存大幅下降但厂内库存仍显阻滞，钢

材现货价格环比下降 120 元/吨，但仍升水盘面近两百点，整体而言，钢材供应回升、需求略有改善。铁矿石钢厂日耗阶段见

顶，钢厂库存进一步刷悉尼历史低位，钢厂库存可用天数进一步下降至 18 天的绝对低位，港口库存小幅下降，钢厂对铁矿石的

补库预期被证伪，现货价格明显下移。钢材终端需求不佳，钢厂利润低迷，产量也随之难有增量，向上传导至炉料端，铁水供给

或阶段见顶，炉料补库预期证伪，价格领衔下挫。 

短期展望（周度周期）：黑色系终端需求不佳，铁水产量阶段有见顶回落迹象，炉料端需求也受到抑制，黑色系整体自下而

上供需格局偏弱，价格整体回落，近期维持偏空思路。分品种来看： 

螺纹钢：螺纹钢厂内库存再度积累，社会库存回落，周度产量小幅增加，供需格局不佳，“旺季窗口”已经过半，需求好转

被证伪，前景不乐观。螺纹钢现货价格小幅回落，仍显著升水盘面，盘面连续下探，日内再失守 3600 一线，短线或进一步考验

前低支撑，关注终端需求的边际变化。 

铁矿石：铁矿石钢厂日耗近一周由 55 万吨降至 50 万吨，港口库存小幅增加，钢厂库存也略有被动累库，钢厂铁矿石可用天

数小幅回升至 21 天，但并非钢厂主动补库，吨钢利润低迷，秋冬季钢厂环保限产也将增多，铁水产量阶段或见顶回落，钢材终

端需求的弱势向上传导，铁矿石表现不佳，期现货同步下挫，主力 01 合约破位 700 关口后承压 5 日线持续下挫，维持谨慎偏空

思路。 

双焦：山西煤矿安全检查趋严以及防疫管控的影响下，双焦供应有边际收紧预期，但钢厂补库达到阶段峰值，随着铁水产量

阶段见顶，钢材终端需求旺季不旺，双焦盘面升水现货后，短线大幅回落，修正升水，双焦重回前期低位震荡区间，焦炭失守 60

日线或再度回探 2500 一线、焦煤收于 2000 关口，警惕进一步破位下行，维持偏空操作。 

2、操作建议： 

黑色系整体维持偏空操作。 
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