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一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1）美联储再度加息 25 个基点 

3 月份，制造业采购经理指数（PMI）为 51.9%，比上月下降 0.7 个百分点，高于临界

点，制造业保持扩张态势。 

从企业规模看，大、中、小型企业 PMI 分别为 53.6%、50.3%和 50.4%，低于上月 0.1、

1.7 和 0.8 个百分点，均高于临界点。 

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、新订单指数和供应商

配送时间指数均高于临界点，原材料库存指数和从业人员指数低于临界点。生产指数为

54.6%，比上月下降 2.1 个百分点，持续高于临界点，表明制造业生产活动继续扩张。新订

单指数为 53.6%，比上月下降 0.5 个百分点，持续高于临界点，表明制造业市场需求继续增

加。原材料库存指数为 48.3%，比上月下降 1.5 个百分点，表明制造业主要原材料库存量降

幅有所扩大。从业人员指数为 49.7%，比上月下降 0.5 个百分点，表明制造业企业用工景气

水平有所回落。供应商配送时间指数为 50.8%，比上月下降 1.2 个百分点，仍高于临界点，

表明制造业原材料供应商交货时间继续加快。（国家统计局） 

（2）2023 年 1—2 月份全国规模以上工业企业利润下降 22.9% 

1—2 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 8872.1 亿元，同比下降 22.9%。1—2

月份，规模以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额 3449.1 亿元，同比下降 17.5%；

股份制企业实现利润总额 6719.0 亿元，下降 19.4%；外商及港澳台商投资企业实现利润总

额 1761.3 亿元，下降 35.7%；私营企业实现利润总额 2559.3 亿元，下降 19.9%。1—2 月

份，采矿业实现利润总额 2343.7 亿元，同比下降 0.1%；制造业实现利润总额 5837.8 亿元，

下降 32.6%；电力、热力、燃气及水生产和供应业实现利润总额 690.6 亿元，增长 38.6%。

1—2 月份，在 41 个工业大类行业中，10 个行业利润总额同比增长，1 个行业减亏，28 个行

业下降，2 个行业由盈转亏。主要行业利润情况如下：电力、热力生产和供应业利润总额同

比增长 53.1%，电气机械和器材制造业增长 41.5%，石油和天然气开采业增长 8.6%，通用设

备制造业增长 0.2%，煤炭开采和洗选业下降 2.3%，农副食品加工业下降 6.3%，专用设备制

造业下降 8.9%，纺织业下降 37.1%，非金属矿物制品业下降 39.2%，汽车制造业下降 41.7%，

化学原料和化学制品制造业下降 56.6%，有色金属冶炼和压延加工业下降 57.2%，计算机、

通信和其他电子设备制造业下降 77.1%，石油煤炭及其他燃料加工业、黑色金属冶炼和压延

加工业均由盈利转为亏损。（国家统计局） 
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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 

螺纹钢产量 螺纹钢表需 RB400 20mm

上海 

铁矿石港口

库存 

铁矿石钢厂

库存 

日均铁水产

量 

铁矿石钢厂

日耗 

京唐港

61.5%PB 粉 

单位 万吨 万吨 万吨 元/吨 万吨 万吨 万吨 万吨 元/吨 

3.17 858.51 303.93 350.13 4350 13682.88 1075.93 237.58 58.15 931 

3.24 837.57 300.02 322.43 4210 13604.66 1103.68 239.82 54.92 885 

3.31 817.19 302.19 333.21 4260 13461.24 1061.25 243.35 56.69 933 

4.07 813.81 301.23 310.90 4130 13152.98 1090.58 245.07 58.03 896 

变化 -3.38 -0.96 -22.31 -130 -308.26 +29.33 +2.72 +1.34 -37 

数据来源：My Steel   新纪元期货研究 

螺纹钢： 

4 月 7 日当周螺纹钢社会库存报于 813.81 万吨，较上周小幅减少 3.38 万吨；厂内库存报于 262.77 万吨，较上周下降 6.29

万吨；螺纹钢总库存报于 1076.58 万吨，较上周下降 9.67 万吨。表观消费量环比上周大幅缩减 22.31 万吨至 310.90 万吨。 

4 月 7 日当周，全国 247 高炉开工率报于 84.30%，环比小增 0.53 个百分点。螺纹钢产量报于 301.23 万吨，环比小降 0.96

万吨。4 月 7 日，上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 4130 元/吨，环比大幅缩减 130 元/吨。 

图 1.螺纹钢厂库和社会库存延续回落（万吨） 图 2.螺纹钢表需阶段下降（万吨） 

  

资料来源：My steel  新纪元期货研究 资料来源：My steel  新纪元期货研究 

图 3.螺纹钢现货价格震荡回落（元/吨） 图 4.高炉开工率小幅提升（%） 
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铁矿石：4 月 7 日当周铁矿石港口库存报于 13152.98 万吨，环比大幅下降 308.26 万吨；现货价格报于 896 元/吨，较上周

回落 37 元/吨。 

4月 7日当周 64家钢厂进口烧结矿日均消耗量为 58.03万吨，较上周回升 1.34万吨，64家钢厂进口烧结矿库存报于 1090.58

万吨，较上周回升 29.33 万吨，钢厂铁矿石可用天数报于 18天，环比提升 1 天。4 月 7 日当周，日均铁水产量报 245.07 万吨，环

比小幅增加 2.72 万吨。 

2.小结 

高炉开工率持续攀升，铁水产量突破 240 万吨，但螺纹钢周度产量出现小幅回落，螺纹钢社会库存和厂内库存持续下降，本

周去库存速度稍显放缓，而表观消费量环比明显收缩，现货价格跟随盘面大幅下挫。螺纹钢供需格局较前期稍显转弱。对铁矿而

言，铁矿石港口库存持续回落，本周降库速度放大，钢厂开工率和铁水产量维持上行，钢厂库存和可用天数回升较为微弱，钢厂

铁矿石日耗持续回升，但钢厂补库存显被动，现货价格较上周大幅回落 37 元/吨。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：4月 3日至 4 月 7 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 

资料来源：My steel  新纪元期货研究 资料来源： My steel   新纪元期货研究 

图 5.铁矿石港口库存（万吨） 图 6.铁矿石现货价格维持高位震荡（元/吨） 

  

资料来源：My steel  新纪元期货研究 资料来源：My steel  新纪元期货研究 

图 7.铁矿石钢厂库存降至历史低位（万吨） 图 8.铁矿石钢厂日耗（万吨） 

  

资料来源：My steel  新纪元期货研究 资料来源：My steel  新纪元期货研究 
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螺纹 2310 4137 4140 3923 3989 -3.58% 5.53% 447.1 万（+200.5 万） 150.6 万（+33.5 万） 

铁矿 2309 829.0 840.0 782.0 795.5 -4.04% 7.42% 192.0 万（+62.3 万） 57.9 万（+12.7万） 

焦炭 2309 2640.0 2650.0 2433.5 2451.0 -7.16% 8.90% 3.4万（+0.9 万） 1.8万（+0.6 万） 

焦煤 2309 1755.0 1762.0 1618.5 1629.5 -7.15% 8.87% 7.0万（+1.7 万） 3.6万（+1.2 万） 

源：文华财经 

三、观点与期货建议 

1、趋势展望 

中期展望（月度周期）：黑色系近期整体供需格局稍显转弱，本周整体再度回落。美联储加息预期放缓，但加息对大宗商品

泡沫的挤压仍有影响。时间进入四月，螺纹钢终端需求仍有阶段回升的季节性预期，但短期表需回落令市场对于螺纹需求预期产

生分歧，后续需观察下游需求能否再次回升。 

短期展望（周度周期）： 

本周黑色系整体大幅下挫，其中双焦在钢厂下调采购价格的打压下破位下行，跌幅均超 7%领跌商品市场，螺纹钢、铁矿石也

震荡回落，跌幅近 4%。主要逻辑在于螺纹钢供需两端均小幅回落，去库速度放缓，市场对于钢材终端需求回升的分歧较大，春季

南方雨季对终端需求也形成拖累。后续需观察螺纹钢表需的变化。分品种来看： 

螺纹钢：本周螺纹钢产销存数据出炉，螺纹钢产量、表需双双小幅下降，库存持续去化但去库速度有所放缓，3 月官方制造业

数据报于 51.9%，较上月下降 0.7 个百分点，市场对于钢材终端需求回升预期的分歧较大，螺纹钢现货价格环比下跌 130 元/吨至

4130 元/吨。钢材利润低迷，钢厂向上挤压原料价格，本周焦炭采购价格遭遇第一轮 100 元/吨提降，后续仍有提降预期，铁矿石

价格受政策制约，炉料价格下挫拖累钢材价格。螺纹 2310 合约失守短期均线族，连续下挫回探至 3920 一线高位颈线，暂获支撑

小幅反弹，但仍失守四千关口，形态暂不乐观。 

铁矿石：本周铁水产量再度提升至 240 万吨之上，已经触及历史相对高位区域，在钢厂利润低迷、表需回落的背景下，铁水

进一步增产空间不断收缩，港口库存持续下降但钢厂铁矿石库存及可用天数低迷，钢厂对于铁矿石补库显被动，同时钢材终端需求

预期有待验证，叠加发改委调控压力，铁矿石新主力 09 合约震荡下挫，承压 800 关口，形态谨慎偏空。 

双焦：吨钢生产陷于亏损区间，钢厂周一下调焦炭采购价格 100 元/吨，双焦库存偏高，盘面受到重挫，连续四个交易日杀跌，

焦炭 2309 合约破位 2500 点震荡区间下沿，焦煤也跌落 1680-1690 颈线位，双焦跌落重要支撑，警惕仍有下行风险。 

2、操作建议： 

螺纹承压 4000 关口、铁矿跌落 800 一线，形态谨慎偏空；双焦跌落重要支撑，破位打开下行空间。后续需关注螺纹表需变

化，警惕超跌反弹。 
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