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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) 

2.26 1221.96 12644.73 4630 1286.86 

3.05 1304.22 12789.20 4660 1293.75 

3.12 1302.14 12882.40 4700 1242.22 

3.19 1280.89  4720 1249.37 

变化 -21.25 +93.20 +20 +7.15 

数据来源：WIND 资讯 

截至 3 月 19 日当周，螺纹钢社会库存 1280.89 万吨，较上周环比收缩 21.25 万吨，连

续两周回落，钢厂库存报于 515.01 万吨，较上周减少 14.61 万吨，也出现拐点；上海地区

HRB400 20mm 螺纹钢报于 4720元/吨，较上周小涨 20 元/吨；周消费量 382.35 万吨，环比增

加 39.25 万吨。3 月 19 日当周全国高炉开工率报于 62.02%，环比下降 0.69 个百分点，河北

高炉开工率报于 51.11%，受环保限产升级的影响，环比再降 1.27 个百分点。3 月 12 日当周

铁矿石港口库存报于 12882.40 万吨，较上一周大增 93.20 万吨；现货价格 3 月 18 日报于

1249.37 元/吨，较上周小幅回升 7.15 元/吨。3月 19 日，吕梁地区准一级冶金焦出厂价（含

税）报于 2180（-200）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报于 2250（-450）元/吨；

上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 2640（-200）元/吨，焦炭在春节之后本周已经连续

六轮下降。国产炼焦煤均价报于 1300（-8）元/吨；进口炼焦煤均价报于 1364（+0）元/吨；

山西吕梁产主焦煤市场价报于 1270（+0）元/吨，焦煤现货价格相对平稳。3 月 19 日当周，焦

炭港口库存本周报 198.5（+5.0）万吨；钢厂库存报于 489.83（-1.08）万吨；焦化企业库存

为 76.08（+5.31）万吨，焦企总库存报 764.41 万吨，较上周增加 9.23 万吨，为 2020 年 9月

18 日当周以来的高点；3月 19日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 810.21（-23.69）万吨；焦

煤钢厂库存为 870.24（-9.84）万吨；六港口库存为 268.30（+16.60）万吨，总计 1948.75（-

16.93）万吨。本周吨钢利润截至 3 月 18 日为 62.73 元/吨，较 3 月 11 日大幅回升 192.19元

/吨。（数据采集周期为周一至周五） 

 

（2）2 月 CPI 同比下降、PPI同比回升 

2021 年 2 月份，全国居民消费价格同比下降 0.2%。其中，城市下降 0.2%，农村下降

0.1%；食品价格下降 0.2%，非食品价格下降 0.2%；消费品价格下降 0.3%，服务价格下降

0.1%。1—2 月平均，全国居民消费价格比去年同期下降 0.3%。 
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2021 年 2 月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨 1.7%，环比上涨 0.8%；工业生产者购进价格同比上涨 2.4%，环比上涨

1.2%。1—2 月平均，工业生产者出厂价格比去年同期上涨 1.0%，工业生产者购进价格上涨 1.6%。（国家统计局） 

（3）唐山市环保限产升级加码 

本周一唐山市重污染天气 II 级应急响应解除，部分高炉开始复产。但 18 日消息，唐山市钢铁行业企业再发限产减排措施，

生态环境部在唐山市检查发现部分钢铁企业不同程度存在未落实重污染天气应急响应措施问题，为强化钢铁企业监管，加大违法

行为的惩戒力度，经唐山市政府研究决定，对未落实应急响应的企业实行限产减排措施，执行时间为 3 月 20 日 0 时至 4 月 20 日

24 时，为期 1 个月。（新闻及 My Steel） 

2.小结 

进入三月以来，黑色系商品分化较大，需求预期尚未被证伪，期价主要受环保限产政策的扰动，本周开始唐山钢厂环保限产

略有放松，高炉陆续开始复产，但未达标企业将继续限产一个月，高炉开工率本周进一步回落，炉料表现在本周先扬后抑。本周铁

矿石需求预期有所好转，但港口库存回升，现货价格高位震荡难有上涨空间，拖累期价维持 1000-1100 元/吨区间震荡，未能寻得

趋势方向；焦炭现货提降速度加快，本周连续两轮下挫，累计六轮 600 元/吨跌幅，港口平仓价单周重挫 450 元/吨，各环节总库存

创下近半年新高，短期焦价积弱难反。螺纹尽管有供给收缩的支撑，本周探低回升维持高位震荡，炉料价格形成拖累，螺纹价格也

难有上涨空间。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：3月 15 日至 3 月 19 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 4729 4746 4821 4658 +0.36% 3.50% 1100.8万（-54.9 万） 96.7 万（-8.7 万） 

铁矿 2105 1059.0 1042.0 1098.5 1005.0 -1.61% 9.30% 180.3 万（-18.4 万） 38.9 万（-2.3 万） 

焦炭 2105 2250.0 2253.0 2364.0 2204.0 +0.13% 7.26% 124.6 万（-1.6万） 14.6 万（-0.8 万） 

焦煤 2105 1507.0 1598.0 1638.0 1466.5 +6.04% 11.69% 93.2 万（-3.7 万） 13.0 万（+2.4 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 2105 合约 3月 15日-3 月 19 日当周五个交易日报收三阳两阴，维持涨跌两难的窄幅震荡。本周螺纹 05 合约整体微弱

收涨 0.36%，振幅仅 3.50%，成交量缩减 54.9 万手至 1100.8 万手；持仓量缩减 8.7 万手至 96.7 万手，期价站上 20 日线，以

4750 一线为重心窄幅横盘整理，限产利好同时成本坍塌。铁矿 2105 合约本周波动放大至 9.30%，周一曾探至 1005.0 元/吨回踩长

线上升趋势线，随后反弹逼近 1100 元/吨关口，周五再度回落，整体重心在 1000-1100 元/吨区间，也缺乏动能。焦炭 2105 合约

本周先从 2200 一线逐渐爬升至最高 2364 元/吨，周五跳水重回 2250 一线，振幅达 7.26%，期现货同步下挫，技术形态显著偏

空。焦煤本周逆势拉升突破 1600 点一线，持仓流入大涨 6.04%，振幅高达 11.69%，领先于黑色系商品。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：黑色系商品分化较大，需求预期尚未被证伪，期价主要受环保限产政策的扰动，本周开始唐山钢厂

环保限产略有放松，高炉陆续开始复产，但未达标企业将继续限产一个月，高炉开工率本周进一步回落，炉料表现在本周先扬后

抑。本周铁矿石需求预期有所好转，但港口库存回升，现货价格高位震荡难有上涨空间，拖累期价维持 1000-1100 元/吨区间震荡，

未能寻得趋势方向；焦炭现货提降速度加快，本周连续两轮下挫，累计六轮 600 元/吨跌幅，港口平仓价单周重挫 450 元/吨，各环

节总库存创下近半年新高，短期焦价积弱难反。螺纹尽管有供给收缩的支撑，本周探低回升维持高位震荡，炉料价格形成拖累，螺

纹价格也难有上涨空间。 

短期展望（周度周期）：本周黑色系分歧显著加大，主要是环保限产政策的反复影响，本周一唐山市重污染天气 II 级应急响

应解除，部分高炉开始复产。但 18 日消息，唐山市钢铁行业企业再发限产减排措施，对未落实应急响应的企业实行限产减排措施，

执行时间为 3 月 20日 0 时至 4月 20日 24 时，为期 1 个月。焦化供给回升预期增强，钢厂不断下调焦炭采购价格，本周降幅有所
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加快，连续两轮累计六轮共 600 元/吨的跌幅，港口平仓价单周重挫 450 元/吨，钢厂利润和焦化利润均向合理方向进一步修复。 

螺纹：本周螺纹钢社会库存再次下滑，厂内库存拐点也显现，表观消费量自春节后不断回升，下游需求持续回暖，短期钢厂

限产仍未结束，也给予钢价支撑，但炉料价格尤其焦炭价格崩塌，制约螺纹钢涨幅，螺纹 05 合约本周以 4750 为重心窄幅震荡，暂

持稳于 20 日线之上，建议维持谨慎偏多思路。 

铁矿石：铁矿石期价在钢厂环保限产尚未结束的压力之下，维持 1000-1100 元/吨区间高位震荡，港口库存不断回升制约矿

价，现货方面也维持 1250 一线波动收窄，但目前中长期上升趋势线支撑仍存，谨慎偏多。 

焦炭：焦炭期价受焦化产能投放、现货价格持续提降、库存回升等多重利空，本周短暂反弹至 2365 一线后再次回吐涨幅，

收于 2250 一线，现货价格六轮提降已经落地，期现货几近平水，从基本面和中线技术形态而言，焦炭下行趋势显著，或杀跌 2000

关口，但随着期价领先现货释放利空，进一步追空应谨防超跌反弹风险，时间推移高炉复产将带动焦炭需求，当前价位谨慎偏空。 

焦煤：因焦化产能有增加预期，焦煤本周逆势拉升突破 1600 点一线，持仓流入大涨 6.04%，振幅高达 11.69%，站上 60 日

线，领先于黑色系商品，维持偏多思路，注意进口政策变化。 

操作建议： 

铁矿石可多近月空远月；焦炭 05 合约空单依托 2300 点谨慎持有，不宜过分重仓追空；焦煤依托 60 日线偏多操作；螺纹 05

合约供给炒作过后，需求有望正式启动，以逢低买入为主。 
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