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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) 

4.16 1035.01 13315.37 5100 1282.26 

4.23 985.99 13320.20 5150 1340.98 

4.30 908.77 13026.69 5270 1402.84 

5.7 896.75 12957.78 5490 1451.09 

变化 -12.02 -68.91 +220 +48.25 

数据来源：WIND 资讯 

截至 5 月 7 日当周，螺纹钢社会库存 896.75 万吨，较上周环比下降 12.02 万吨，连续

九周回落，钢厂库存报于 340.82 万吨，较上周减少 11.18 万吨，连续八周下降；上海地区

HRB400 20mm 螺纹钢报于 5490元/吨，较上周大涨 220 元/吨；周消费量 400.13 万吨。4 月 30

日当周全国高炉开工率报于 61.88%，环比回升 0.42 个百分点，河北高炉开工率报于 47.62%，

与上周持平。5 月 7 日当周铁矿石港口库存报于 12957.78 万吨，较上一周大幅下降 68.91 万

吨；现货价格 5月 6 日报于 1451.09 元/吨，较上周大涨 48.25 元/吨。5月 7 日，吕梁地区准

一级冶金焦出厂价（含税）报于 2380（+200）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报

于 2550（+100）元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 2640（+300）元/吨，近两

周焦炭提涨速度有所加快，已经实现五轮 100 元/吨落地。国产炼焦煤均价报于 1268（+0）元

/吨；进口炼焦煤均价报于 1482（+0）元/吨；山西吕梁产主焦煤市场价报于 1450（+50）元/

吨，焦煤现货价格大幅走高。5 月 7 日当周，焦炭港口库存本周报 267.00（-1.50）万吨；钢

厂库存报于 435.80（-22.72）万吨；焦化企业库存为 28.80（-0.68）万吨，焦企总库存报 731.60

万吨，较上周缩减 24.90 万吨；5 月 7 日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 796.95（-1.96）万

吨；焦煤钢厂库存为 876.18（+21.76）万吨；六港口库存为 431.00（+74.00）万吨，总计 2104.13

（+93.80）万吨。本周吨钢利润截至 4 月 28 日为 432.67 元/吨，较 4 月 23 日大幅下跌 111.31

元/吨。（数据采集周期为周一至周五） 

 

（2）国家发展改革委员会关于无限期暂停中澳战略经济对话机制下一切活动的声明 

近期，澳大利亚联邦政府某些人士基于冷战思维和意识形态偏见，推出系列干扰破坏重

置正常交流合作的转变。根据澳联邦政府当前对中澳合作所持的态度，国家发展改革委员会

决定，自即日起，无限期暂停国家发展改革委员会与澳联邦政府相关部门共同牵头的中澳战

略经济对话机制下一切活动。 
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（3）工信部修订《钢铁行业产能置换实施办法》 

工信部对原产能置换实施办法进行修订，出台了《钢铁行业产能置换实施办法》，自 2021年 6 月 1 日起实施。大幅提高钢铁

置换比例，扩大大气污染防治重点区域，明确置换范围，严守不新增产能红线。根据最新实施办法，大气污染防治重点区域扩为京

津冀、长三角、珠三角、汾渭平原等地区以及其他“2+26”大气通道城市。上述地区严禁增加钢铁产能总量。重点区域置换比例不

低于 1.5∶1，其他地区置换比例不低于 1.25∶1。此外，未完成钢铁产能总量控制目标的省（区、市），不得接受其他地区出让的

钢铁产能。长江经济带地区禁止在合规园区外新建、扩建钢铁冶炼项目。针对之前的征求意见稿，这次正式文件的主要变化有两

点：一是增加了青海、西藏地区建设的钢铁冶金项目可以等量置换；二是同一冶炼设备产能原则上不得拆分出让，确有必要拆分

的，最多不超过 2 家（征求意见稿为 3 家）受让企业。其他地方相对征求意见稿没有变化。 

2.小结 

黑色系五一长假前后两周整体再度爆发大涨，主要得益于中澳关系紧张以及工信部修订钢铁产能置换实施办法，以焦煤、铁

矿超 10%的涨幅领衔，螺纹、焦炭跟随大涨。目前来看，黑色系中长线上行基础仍存，地产投资增速和基建投资 3 月增速超预

期，3 月 CPI 和 PPI 同比均有所回升，钢材社会库存和厂内库存持续回落。但本周螺纹表观消费量出现回落，高炉开工率有小幅

回升，吨钢利润出现回吐。焦炭库存回落，现货价格跟随期价连续拉涨五轮，但仍贴水现货近 200 元/吨，铁矿石库存略有缩

减，现货价格坚挺拉升至 1450 一线，升水期价 200 点左右，仍将提振铁矿期价攀升，焦煤供给受中澳关系紧张拖累，期价暴涨

至 1950 一线，刷新历史高点，但各环节库存偏高。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：4月 26 日至 5 月 7 日两周七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 2110 5300 5678 5698 5292 +7.13% 7.67% 1603.6万 153.4 万 

铁矿 2109 1096.0 1226.5 1231.0 1083.0 +11.91% 13.67% 262.5 万 50.1 万 

焦炭 2109 2590.0 2838.5 2862.0 2588.0 +9.59% 10.59% 160.0 万 15.4 万 

焦煤 2109 1750.0 1939.5 1941.5 1727.0 +10.83% 12.42% 119.3 万 14.5 万 

源：文华财经 

适逢五一小长假，本周仅两个交易日，我们将节前一周与本周合并统计，黑色系整体爆发大涨，尤其五一假期之后涨势加

速。分品种来看：螺纹钢主力 2110 合约 4 月 26 日-5 月日七个交易日报收五阳两阴格局，高位震荡重心进一步上移，整体收涨

7.13%，振幅 7.67%，触及 5700 元/吨一线，稳站经典多头发散的均线族之上；炉料涨势更甚，铁矿 2109 合约领衔上涨，周度暴

涨 11.91%，波幅 13.67%，五一节前一度跳水跌落 1100 元/吨一线，节后跳空高开并继续上扬，突破 1200 元/吨大关，量能激增；

焦炭 2109 合约大涨 9.59%突破前高 2750 一线，将高点刷新至 2862.0 元/吨，稳站均线族技术形态仍偏多。焦煤则因中澳关系紧

张，节后快速拉涨至 1950 一线，刷新高点累计上涨 10.83%。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：黑色系五一长假前后两周整体再度爆发大涨，主要得益于中澳关系紧张以及工信部修订钢铁产能置

换实施办法，以焦煤、铁矿超 10%的涨幅领衔，螺纹、焦炭跟随大涨。目前来看，黑色系中长线上行基础仍存，地产投资增速和

基建投资 3 月增速超预期，3月 CPI 和 PPI 同比均有所回升，钢材社会库存和厂内库存持续回落。但本周螺纹表观消费量出现回

落，高炉开工率有小幅回升，吨钢利润出现回吐。焦炭库存回落，现货价格跟随期价连续拉涨五轮，但仍贴水现货近 200 元/

吨，铁矿石库存略有缩减，现货价格坚挺拉升至 1450 一线，升水期价 200 点左右，仍将提振铁矿期价攀升，焦煤供给受中澳关

系紧张拖累，期价暴涨至 1950 一线，刷新历史高点，但各环节库存偏高。 

短期展望（周度周期）：五一小长假期间，螺纹钢现货价格进一步上涨近百元，外盘铁矿石价格累计涨幅超 4%，节后发改委

声明无限期暂停中澳战略经济对话机制下一切活动，工信部修订钢铁产能置换方案，后期钢材、焦煤供给承压，均利好本就处于
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上升通道的黑色系商品，节后黑色系全面爆发剧幅拉涨，期价凌驾于短期均线族之上屡刷新高，上行目标全靠“想象”。分品种

看： 

螺纹：螺纹供需基本面良好，工信部再谈严禁新增粗钢产能以及修订钢铁产能置换方案，均显示出中长线钢材供给承压，原

料端铁矿外盘暴涨、煤炭受中澳关系紧张推升，钢价利好重重，节后拉涨逼近 5700 大关，稳站多头发散的均线族之上，并且涨

势持续加速，在未有明显调整迹象之前，建议维持偏多思路，不宜盲目抄顶。 

铁矿：铁矿港口库存略有下降，现货价格坚挺走高至 1450 元/吨一线，新加坡铁矿五一期间收涨超 4%，中澳关系紧张也引发

铁矿供应担忧，09 合约节后扭转节前回踩 1100 点之下的调整之势，大幅高开高走再刷阶段高点，重回均线之上，目前仍贴水现

货近 200 元/吨，有望继续寻高。 

焦炭：焦炭现货在五一小长假期间调涨 300 元/吨，已经累计五轮 100 元/吨提涨，但仍贴水期价近 200 元/吨，焦化各环节

库存下降，供需整体偏紧，09合约突破此前供给严重短缺时的高点 2750 一线，在焦煤强势拉涨的助推下，焦炭 09 合约再刷历史

高点，多头格局未改，维持谨慎偏多思路，但焦化利润或显著收缩。 

焦煤：发改委声明无限期暂停中澳战略经济对话机制下一切活动，再度点燃因供需偏紧而做多焦煤的热情，期价节后开盘飙

涨 8%封于停板，随后高位震荡，直线拉升逐渐偏离多头发散的均线族，多头趋势仍存，不宜盲目抄顶，但追涨也需谨慎。 

2、操作建议： 

黑色系整体多头趋势显著，在未出现明显调整迹象前不宜盲目抄顶，但期价已远离多头发散的均线族，不宜过分追涨，警惕

震荡加剧。 
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