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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）国家统计局：2 月制造业采购经理指数平稳 

2 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.2%，比上月上升 0.1 个百分点，继续

高于临界点，制造业景气水平略有上升。 

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数和新订单指数均高于

临界点，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

50.4%，比上月下降 0.5 个百分点，高于临界点，表明制造业生产活动扩张有所放缓。新订

单指数为 50.7%，比上月上升 1.4 个百分点，重回扩张区间，表明制造业市场需求景气度回

升。原材料库存指数为 48.1%，比上月下降 1.0 个百分点，表明制造业主要原材料库存量较

上月下降。从业人员指数为 49.2%，比上月上升 0.3 个百分点，表明制造业企业用工景气度

有所改善。供应商配送时间指数为 48.2%，虽比上月上升 0.6 个百分点，但仍低于临界点，

表明制造业原材料供应商交货时间继续放慢。（来源：国家统计局） 

（2）1 月全球粗钢产量同比、环比均出现回落 

世界钢铁协会 2 月 22 日公布的统计数据显示，2022 年 1 月份全球 64 个纳入该机构统

计的国家和地区粗钢产量合计为 1.55 亿吨，环比下滑 2.0%，同比下滑 6.1%。分地区来看，

中东地区 1 月份粗钢产量同比增幅最大，增长 16.1%；而亚洲和大洋洲产量降幅最大，下降

8.2%，主要原因是中国产量下降。（来源：世界钢铁协会） 
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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) 

2.11 784.71 15889.94 4890 963 

2.18 885.50 16034.05 4850 841 

2.25 965.30 15886.57 4750 861 

3.04 1000.40 15854.52 4930 979 

变化 +35.1 -32.05 +180 +118 

数据来源：同花顺 Ifind 新纪元期货研究 

螺纹钢：螺纹钢仍在累库中，3 月 4 日当周社会库存报于 1000.40 万吨，较上周增加 35.1 万吨；厂内库存报于 320.30 万

吨，仍未有明显回落；周度产量报于 290.28 万吨，较上周增加 16.73 万吨，连续三周回升。 

3 月 3 日，上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 4930 元/吨，较上周五大增 180 元/吨。3 月 4 日当周，唐山高炉开工率报于

46.83%，较上周回升 2.39 个百分点；全国 247 高炉开工率报于 74.72%，环比小幅回升 1.28 个百分点，均呈现连续三周回升。 

铁矿石：3 月 4 日当周铁矿石港口库存报于 15854.52 万吨，较上周小幅下降 32.05 万吨；现货价格报于 979 元/吨，较上周

大幅增长 118 元/吨。 

图 2.螺纹钢钢厂库存（万吨） 图 3.螺纹钢社会库存仍在累积（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 4.螺纹钢现货价格（元/吨） 图 5.高炉开工率（%） 

  

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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焦炭：3 月 4 日，吕梁地区准一级冶金焦出厂价（含税）报于 2960（+400）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报

于 3210（+400）元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 3200（+400）元/吨，焦炭现货价格本周两轮提涨。3 月 4 日当

周，焦炭港口库存本周报 233.0（+20.3）万吨。 

焦煤：山西吕梁产主焦煤市场价报于 2750（+300）元/吨；京唐港山西产主焦煤库提含税价报于 2930（+100）元/吨。 

炼焦煤六港口库存为 285.00（-44.00）万吨；焦煤钢厂库存（110 家）为 748.01（+7.09）万吨；炼焦煤煤矿库存报于 238.87

（-13.58）万吨；；炼焦煤独立焦化厂库存为 1154.30（+4.70）万吨。炼焦煤总库存本周报于 2426.18 万吨，较上周大幅下降 45.79

万吨。 

图 6.铁矿石港口库存（万吨） 图 7.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 8.焦炭现货价格（元/吨） 图 9.焦炭港口库存（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 10.焦煤现货价格（元/吨） 图 11.焦煤总库存（万吨） 
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2.小结 

高炉开工率和螺纹钢周度产量连续增加，螺纹社会库存和厂内库存仍在积累，拐点的时间窗口临近。钢材下游需求预期良

好，钢价现货坚挺，盘面震荡上行有望冲击 5000 点之上。炉料需求回暖，俄乌战争持续一周，加剧铁矿石、煤炭等资源商品供

应忧虑，铁矿石库存自 1.6 亿吨小幅回落，现货价格大幅攀升；双焦库存连续回落，现货大幅提涨。炉料盘面也强势走高。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：2月 28 日至 3 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 最高 最低 收盘 涨跌 波幅 成交量 持仓量 

螺纹 2205 4617 4943 4597 4901 +6.15% 7.53% 822.8 万（-108.5 万） 180.4 万（-30.4 万） 

铁矿 2205 685.0 835.5 682.5 812.5 +18.61% 22.42% 410.6 万（+10.2 万） 46.4 万（-5.6 万） 

焦炭 2205 3180.0 3634.0 3155.0 3585.0 +12.74% 15.18% 17.7 万（-5.2 万） 3.5万（+0.3 万） 

焦煤 2205 2550.0 2938.0 2516.0 2868.5 +12.49% 16.77% 27.1 万（-5.9 万） 5.2万（+0.7 万） 

源：文华财经 

本周黑色系商品整体大幅拉涨，炉料端涨幅远高于成材，铁矿石飙涨 18.61%，双焦的涨幅也在两位数。分品种来看：螺纹钢

2205 合约 2 月 28 日-3 月 4 日当周五个交易日，报收五连阳，在上周回踩 60 日线后，一举收复短期均线族，周度收涨 6.15%，振

幅 7.53%，成交量报于 822.8万手，较上周大降 108.5 万手，持仓量报于 180.4 万手，较上周骤减 30.4 万手；铁矿石 2205 合约

自 700 关口起飞，五连阳暴涨 18.61%，周四一度逼近涨停，振幅高达 22.42%，成交量较上周增加 10.2 万手至 410.6 万手，持仓

量缩减 5.6 万手至 46.4 万手，重回强势格局。焦炭、焦煤本周强势上行，报收四阳一阴，分别自低位回升近六成和超九成，有望

冲击前期高点，牛市波动深化。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：高炉开工率和螺纹钢周度产量连续增加，螺纹社会库存和厂内库存仍在积累，拐点的时间窗口临

近。钢材下游需求预期良好，钢价现货坚挺，盘面震荡上行有望冲击 5000 点之上。炉料需求回暖，俄乌战争持续一周，加剧铁

矿石、煤炭等资源商品供应忧虑，铁矿石库存自 1.6 亿吨小幅回落，现货价格大幅攀升；双焦库存连续回落，现货大幅提涨。炉

料盘面也强势走高。 

短期展望（周度周期）： 

俄乌战争前景堪忧，商品市场多头情绪高涨，钢厂逐渐进入复产节奏，库存拐点也日渐临近，黑色系自下而上的需求预期仍

  

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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对行情有所支撑，日内铁矿石爆发大幅拉涨险触及涨停板，双焦牛市波动深化，焦煤自前低 1500 点一线拉涨逾 90%，前高指日可

待。黑色系整体维持多头思路。分品种来看： 

螺纹钢：高炉开工率和周度产量连续三周回升，秋冬季限产将于 3 月中旬结束，库存拐点通常不会晚于 3 月中旬，基建投资

前置以及地产政策边际放松背景下，供需两端同步回升提振钢价，现货报于 4930 元/吨，期现基本平水，05 合约持稳短期均线

族，以逢低买入为主。 

铁矿石：铁矿石近一周无视发改委调控压力，大幅拉涨逼近前高 850 一线。一方面因钢厂复产预期提振，铁矿石港口库存自

1.6 亿吨小幅回落至 1.58 亿吨，现货价格持续攀升至 979 元/吨，盘面受驱动，连续五个交易日快速上行，另一方面，俄乌局势

持续升级，铁矿石、煤炭等原料供应担忧渐起，加剧短期波动幅度。铁矿石维持多头思路，但需警惕国内调控风险。 

双焦：焦煤供应持续偏紧，现货价格高企，严重挤压焦化利润，焦炭现货价格一轮提涨后或面临再度提涨，基本面向好，俄

乌局势持续升级，市场对煤炭等能源类商品供应存有忧虑，而后续仍有钢厂需求回升作为潜在驱动，双焦牛市波动深化，焦煤自

前低 1500 点一线拉涨逾 90%，前高指日可待，焦炭紧随其后，本轮上行已近 60%。操作上建议多单依托短期均线继续持有，无仓

者谨慎短多，暂不宜盲目抄顶。 

2、操作建议： 

螺纹中线逢低买入；铁矿石持稳短期均线族，维持买入思路，警惕调控风险；双焦多单谨慎持有，不宜盲目抄顶，有望冲击

前高但追涨需谨慎。 
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