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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) 

5.14 846.64 12532.90 5830 1805.52 

5.21 780.58 12510.60 5160 1580.58 

5.28 747.69 12622.16 4870 1434.06 

6.04 733.97 12534.70 5110 1567.29 

变化 -13.72 -87.46 +240 +134.17 

数据来源：WIND 资讯 

截至 6 月 4 日当周，螺纹钢社会库存报于 747.69 万吨，较上周环比小降 13.72 万吨，

连续十三周回落，钢厂库存报于 308.40 万吨，较上周下降 22.11 万吨；上海地区 HRB400 20mm

螺纹钢报于 5110 元/吨，较上周大涨 240 元/吨；周消费量 408.15 万吨，较上大幅回升 31.77

万吨。6 月 4 日当周全国高炉开工率报于 62.29%，环比小幅下降 0.14 个百分点，河北高炉开

工率报于 48.25%，较上周回落 0.64 个百分点。6 月 4 日当周铁矿石港口库存报于 12534.70

万吨，较上一周减少 87.46 万吨；现货价格 6 月 3 日报于 1567.29 元/吨，较上周大涨 134.17

元/吨。6 月 4 日，吕梁地区准一级冶金焦出厂价（含税）报于 2600（-120）元/吨；天津港准

一级冶金焦平仓价（含税）报于 2870（-120）元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报

于 2960（-120）元/吨，焦炭开启第一轮提降。国产炼焦煤均价报于 1404（+0）元/吨；进口

炼焦煤均价报于 1582（+0）元/吨；山西吕梁产主焦煤市场价报于 1750（+0）元/吨。6 月 4

日当周，焦炭港口库存本周报 222.00（-16.50）万吨；钢厂库存报于 437.40（+11.81）万吨；

焦化企业库存为 27.07（+4.47）万吨，焦企总库存报 686.47 万吨，较上周减少 0.22 万吨，

焦炭库存自 4月中旬以来再次步入回落节奏；6月 4日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 798.71

（+5.75）万吨；焦煤钢厂库存为 802.15（-7.92）万吨；六港口库存为 493.00（-13.00）万

吨，总计 2093.86（-15.17）万吨。（数据采集周期为周一至周五） 

 

（2）国务院常务会议连续三周关注大宗商品价格持续上涨 

国务院总理李克强 5 月 26 日主持召开国务院常务会议。会议指出，今年以来，受主要是

国际传导等多重因素影响，部分大宗商品价格持续上涨，一些品种价格连创新高。要高度重视

大宗商品价格攀升带来的不利影响，贯彻党中央、国务院部署，按照精准调控要求，针对市场

变化，突出重点综合施策，保障大宗商品供给，遏制其价格不合理上涨，努力防止向居民消费

价格传导。 
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2.小结 

基本面而言，地产投资增速和基建投资增速 4 月有所回落但仍相对高位，CPI 和 PPI 同比均有所回升，螺纹社会库存及钢厂

库存仍在去化，表观消费量阶段性回落，高炉开工率低迷但粗钢供给不减，吨钢利润显著下滑，钢厂环保限产有放松传闻，目前

尚未被证实，但预期仍对盘面形成压制，而炉料成本支撑较强，期价前期反弹力度较弱，本周补涨上探 20 日线压力，仍有一定

上行空间。焦炭库存仍在收缩节奏中，但期价领先重挫，严重贴水现货，焦化企业也有限产传闻，随着本周期价回升、现货价格

开启第一轮 120 元/吨下调，基差获得有效修正，期价反弹暂遇阻 2750 一线出现回落；铁矿石港口库存仍有小幅下降，现货价格

大幅回升，仍显著升水期价，钢厂环保限产放松的传闻证伪，助推铁矿石价格走高；焦煤供给受中澳关系紧张拖累，现货价格坚

挺，期价本周跟随上行，受焦化企业限产预期的抑制，表现短线弱于焦炭。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：5月 31 日至 6 月 4 日当周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 2110 4910 5159 5275 4850 +5.07% 8.76% 1542.0万（-132.3万） 116.6 万（+1.7万） 

铁矿 2109 1050.0 1168.5 1221.5 1048.0 +11.29% 16.56% 240.1 万（+1.8万） 49.0 万（+2.5 万） 

焦炭 2109 2407.5 2536.0 2733.0 2407.0 +5.34% 13.54% 186.5 万（+19.3 万） 16.4 万（+0万） 

焦煤 2109 1789.5 1850.0 1924.5 1740.0 +3.38% 10.60% 171.2 万（+8.8万） 14.8 万（-1.5 万） 

源：文华财经 

本周黑色系商品整体延续上周四以来的超跌反弹，其中铁矿石以 11.29%的涨幅、16.56%的振幅傲视群雄，螺纹震荡上行进行

补涨，而双焦则大幅冲高回落，一度突破 20 日线压制。分品种来看：螺纹钢主力 2110 合约 5 月 31 日-6 月 4 日当周五个交易日

报收三阳两阴格局，期价在 5000 关口震荡争夺后，重心逐渐上移，站上拐头的 5 日、10 日和 60 日线，但上方仍承压 20及 40 日

线即 5300 元/吨关口，较上周收涨 5.07%，波幅 8.76%，持仓巨幅缩减 132.3 万手，周线则仍在 20 周和 5 周均线之间震荡，尚未

形成明确的中线方向；炉料本周涨幅更甚，焦炭 2109 合约前四个交易日大幅反弹，站上粘合的均线族，最高触及 2750 一线，周

五大幅杀跌，重挫 4.68%重回 20 日线之下，但仍较上周收涨 5.34%；焦煤周二爆发补涨，长阳线上探 20 日线，周四曾探至

1924.5 元/吨，随后回落，尚未摆脱 60 日线与 20 日线形成的震荡区间，但重心有所上移；铁矿 2109 合约仍然强势领涨黑色系，

前四个交易日报收四连阳，并且涨势不断加速，期价回补跳空缺口触及 1221.5 元/吨，周五仅小幅回落仍维持于 5 日均线及 20 日

线粘合支撑之上，表现较为强势。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：螺纹社会库存及钢厂库存仍在去化，表观消费量阶段性回落，高炉开工率低迷但粗钢供给不减，吨

钢利润显著下滑，钢厂环保限产有放松传闻，目前尚未被证实，但预期仍对盘面形成压制，而炉料成本支撑较强，期价前期反弹

力度较弱，本周补涨上探 20 日线压力，仍有一定上行空间。焦炭库存仍在收缩节奏中，但期价领先重挫，严重贴水现货，焦化

企业也有限产传闻，随着本周期价回升、现货价格开启第一轮 120 元/吨下调，基差获得有效修正，期价反弹暂遇阻 2750一线出

现回落；铁矿石港口库存仍有小幅下降，现货价格大幅回升，仍显著升水期价，钢厂环保限产放松的传闻证伪，助推铁矿石价格

走高；焦煤供给受中澳关系紧张拖累，现货价格坚挺，期价本周跟随上行，受焦化企业限产预期的抑制，表现短线弱于焦炭。整

体而言，在国常会政策调控的压力之下，黑色系难突破前期高点，但基本面没有明显宽松的边际变化，下跌动能快速释放后也需

反弹整理，消息满天飞，目前黑色系限于宽幅震荡。 

短期展望（周度周期）：5 月 12 日起连续三次国务院常务会议李克强总理指出大宗商品价格持续上涨带来不利影响，要保障

大宗商品供给，遏制其价格不合理上涨，努力防止向居民消费价格传导，政策调控预期压力下，黑色系价格在五月下旬快速下挫

近 30%，随后开启超跌反弹。本周黑色系商品整体延续上行，其中铁矿石以 11.29%的涨幅、16.56%的振幅傲视群雄，螺纹震荡上
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行进行补涨，而双焦则大幅冲高回落，一度突破 20 日线压制。分品种来看： 

螺纹钢：螺纹社会库存及钢厂库存仍在去化，表观消费量阶段性回落，高炉开工率低迷但粗钢供给不减，吨钢利润显著下

滑，钢厂环保限产有放松传闻，目前尚未被证实，对本周盘面带来反复震荡的扰动，炉料成本支撑较强，期价前期反弹力度较

弱，本周补涨上探 20 日线压力，仍有一定上行空间，持稳 60日线目标看向 5300 元/吨一线。 

铁矿：铁矿石现 09 合约在钢厂限产放松的预期之下，本周强势领涨黑色系，前四个交易日报收四连阳，并且涨势不断加

速，期价回补跳空缺口触及 1221.5 元/吨，周五仅小幅回落仍维持于 5 日均线及 20 日线粘合支撑之上，现货本周大涨 134.17 元

/吨，期现基差仍拉动铁矿偏多运行。 

焦炭：市场传闻山东地区焦炭或限产，叠加钢厂限产放松的预期，焦炭价格获得支撑，期价周四爆发大涨，站上 20 日线后

快速增仓放量走高，尾盘略有回落，但山东地区焦炭钢厂采购价周四首轮下调 120 元/吨，期现基差明显收缩，周五大幅杀跌，

重挫 4.68%重回 20 日线之下，但仍较上周收涨 5.34%，近期期价波动加剧，趋势性欠佳，建议波段操作为宜。 

焦煤：焦煤周二爆发补涨，长阳线上探 20 日线，周四曾探至 1924.5 元/吨，随后回落，尚未摆脱 60 日线与 20 日线形成的

震荡区间，重心有所上移，若焦炭限产传闻证实，焦煤或承压回落。 

2、操作建议： 

黑色系整体限制于宽幅震荡，酝酿寻求突破，以波段操作为宜。 
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