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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）国家统计局：2022 年 1—2 月份全国固定资产投资（不含农户）增长 12.2% 

1—2 月份，全国固定资产投资（不含农户）50763 亿元，同比增长 12.2%。其中，民间

固定资产投资 29176 亿元，同比增长 11.4%。从环比看，2 月份固定资产投资（不含农户）

增长 0.66%。第三产业中，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比

增长 8.1%。其中，水利管理业投资增长 22.5%，公共设施管理业投资增长 4.3%，道路运输

业投资增长 8.2%，铁路运输业投资下降 8.0%。（国家统计局） 

（2）国家统计局：2022 年 1—2 月份全国房地产开发投资增长 3.7% 

1—2 月份，全国房地产开发投资 14499 亿元，同比增长 3.7%。1—2 月份，房地产开发

企业房屋施工面积 784459 万平方米，同比增长 1.8%；房屋新开工面积 14967 万平方米，下

降 12.2%；房屋竣工面积 12200 万平方米，下降 9.8%。1—2 月份，商品房销售面积 15703

万平方米，同比下降 9.6%；商品房销售额 15459 亿元，下降 19.3%。2 月末，商品房待售面

积 57026 万平方米，比 2021 年末增加 6003 万平方米。 

1—2 月份，房地产开发企业到位资金 25143 亿元，同比下降 17.7%。其中，国内贷款

4105 亿元，同比下降 21.1%；利用外资 7 亿元，下降 27.4%；自筹资金 7757 亿元，下降 6.2%；

定金及预收款 8027 亿元，下降 27.0%；个人按揭贷款 4124 亿元，下降 16.9%。（来源：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 

(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) 

3.04 1000.40 15854.52 4930 979 

3.11 991.90 15714.30 4960 1005 

3.18 969.06 15497.30 4930 960 

3.25 966.62 15517.93 4980 965 

变化 -2.44 +20.63 +50 +5 

数据来源：同花顺 Ifind 新纪元期货研究 

螺纹钢：3 月 25 日当周螺纹钢社会库存报于 966.62 万吨，较上周微弱减少 2.44 万吨；厂内库存报于 313.95 万吨，较上周

回升 6.20 万吨；螺纹钢总库存报于 1280.57 万吨，较上周的阶段小幅增加 3.76 万吨。螺纹钢周度产量报于 311.15 万吨，较上周

小幅增加 10.15 万吨，连续六周回升。 

3 月 24 日，上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 4980 元/吨，较上周回升 50 元/吨。3 月 18 日当周唐山高炉开

工率报于 56.35%，较前一周显著回升 21.43 个百分点；3 月 25 日当周全国 247 高炉开工率报于 78.21%，环比微弱下

降 0.70 个百分点。 

图 3.螺纹钢钢厂库存小幅回升（万吨） 图 4.螺纹钢社会库存出现拐头迹象（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 5.螺纹钢现货价格（元/吨） 图 6.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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铁矿石：3 月 25 日当周铁矿石港口库存报于 15517.93 万吨，较上周小幅回升 20.63 万吨；现货价格报于 965 元/吨，较上

周微弱上涨 5 元/吨。 

焦炭：3 月 25 日，吕梁地区准一级冶金焦出厂价（含税）报于 3360（+0）元/吨；天津港准一级冶金焦平仓价（含税）报于

3610（+0）元/吨；上海地区准一级焦炭到厂价（含税）报于 3600（+0）元/吨，焦炭现货价格本周再度提涨，本轮已提涨五轮共

计 1000 元/吨。3 月 18 日当周，焦炭港口库存本周报 258.40（+9.10）万吨；3 月 25 日当周，焦炭独立焦化厂库存报于 73.00

（+8.50）万吨。 

焦煤：山西吕梁产主焦煤市场价报于 3100（-100）元/吨；京唐港山西产主焦煤库提含税价报于 3350（+0）元/吨。 

3 月 25 日当周，炼焦煤煤矿库存报于 228.09（-7.84）万吨；；炼焦煤独立焦化厂库存为 1151.00（-2.40）万吨。 

图 7.铁矿石港口库存（万吨） 图 8.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 9.焦炭现货价格维持上行之势（元/吨） 图 10.焦炭库存持续回升（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 11.焦煤现货价格略有回落（元/吨） 图 12.焦煤各环节库存连续回落（万吨） 
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2.小结 

本周高炉开工率明显回升，铁水产量和螺纹钢周度产量持续小幅增加，螺纹社会库存持续下降而厂内库存小幅回升，总库存

微弱增加。钢价现货坚挺走高，期现货基本平水。铁矿石港口库存自 1.6 亿吨震荡回落，现货价格暂遇阻 1000 关口窄幅震荡，

本周报于 965 元/吨，仍显著升水盘面；焦炭现货价格本轮已经连续五周共计 1000 元/吨的提涨，目前相对平稳，而盘面已经涨

至升水现货，双焦各环节库存本周略有回升，焦煤现货略有调降，但仍升水盘面。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：3月 21 日至 3 月 25 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 4923 5018 4862 5013 +1.83% 3.21% 478.9 万（-228.1 万） 101.2 万（-25.9 万） 

铁矿 2205 831.0 858.0 785.5 856.0 +3.01% 9.23% 201.0 万（-86.6 万） 39.6 万（-3.6 万） 

焦炭 2205 3610.0 3693.5 3395.0 3691.0 +2.24% 8.79% 12.9 万（-2.5 万） 2.6万（-0.1 万） 

焦煤 2205 2960.0 3108.0 2861.0 3106.0 +4.93% 8.63% 21.2 万（-6.7 万） 4.7万（-0.4 万） 

源：文华财经 

黑色系本周整体呈现探低回升之势，螺纹钢波动幅度较小，维持窄幅震荡上扬，炉料波幅较大，涨幅也高于螺纹。分品种来

看：3 月 21 日-3月 25 日当周五个交易日，螺纹钢 05 合约报收三阳一阴一星，整体围绕 5日均线震荡上行，收于 5000 点之上，

本周成交量大减 228.1 万手至 478.9 万手，持仓缩减 25.9 万手至 101.2 万手，周度小幅上涨 1.83%，振幅 3.21%，周线报收小阳

线，已经连续四周收阳，维持粘合的均线族之上，表明中线多头格局仍存；铁矿石 2205 合约本周探低回升，最低回探至 785.5 元

/吨，获 20 日线支撑，周三开启反弹，周五突破 5 日均线及 850 一线，维持多头思路，成交量较上周大减 86.6 万手至 201.0 万

手，持仓量缩减 3.6 万手至 39.6 万手。双焦本周走势与铁矿类似，整体探低回升，焦炭小幅收涨 2.33%于 3733.5 元/吨，焦煤则

大涨 4.93%重回 3100 点之上，双焦周线均维持 5 周均线之上，成交和持仓均有小幅缩减，期现货整体牛市波动深化，但目前焦炭

盘面已经升水现货。黑色系主力正在加快移仓换月速度。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：随着上周利空因素的集中释放，市场情绪逐渐好转。唐山地区因疫情管控升级，钢厂出货不畅、原

料需求受阻，对盘面的扰动仅限于短线。黑色系中线仍处于自下而上的需求预期逻辑之中。螺纹价格表现依赖于地产和基建在政

策托底之下的修复表现，而炉料则有赖于高炉开工率的回升，目前铁水和粗钢产量的回升较为显著，而钢材下游需求尚未出现明

显好转，因此炉料表现相对强于成材。 

  

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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短期展望（周度周期）：黑色系整体维持逢低短多思路，主力逐步移仓远月。唐山地区疫情管控令钢材出库不畅、炉料需求

不佳，对黑色系商品的扰动已经在前半周有所体现，随着本周高炉开工率、铁水产量和螺纹产量的回升，炉料爆发拉涨。螺纹钢

短期维持显著震荡偏多之势，铁矿、双焦再显强势。近期分品种来看： 

螺纹钢：唐山地区疫情管控仍未结束，钢材出库受阻，部分成材库存较高或原材料库存偏低的钢厂将被迫焖炉。在本轮疫情

好转之前，钢材供给收缩将令螺纹盘面获得提振，但后续表现仍依赖于地产和基建在政策托底之下的修复表现，螺纹钢去库存情

况并不十分乐观，窄幅震荡上行更多是受炉料强势的驱动。操作上建议逢低短多为主。 

铁矿石：铁水周度产量回升至 220 万吨之上，阶段需求有望回升，港口库存自高位连续回落。短期受唐山地区因疫情管控升

级的扰动，交通运输受阻，钢厂原料供应短期受阻，波段打压矿价，同时外矿供应回升，上周澳巴发货环比大增。多空因素交织

下，铁矿石现货价格相对坚挺，大幅升水现货，对盘面形成提振，铁矿石依托 800 点波段短多为主。 

双焦：焦炭现货价格强势，挤压高炉利润，焦钢博弈激烈。短期唐山地区因疫情管控，部分钢厂或被迫焖炉，从而影响双焦

需求。但随着高炉开工率和铁水产量的回升，双焦重回强势偏多格局，焦炭、焦煤分别突破 3700 点和 3100 点。目前焦炭盘面已

经升水现货，焦煤盘面贴水现货，而焦煤现货略有回落，双焦盘面延续牛市波动、技术偏多，但需警惕焦钢博弈下，期、现货超

涨风险。 

2、操作建议： 

螺纹持稳 4900 点逢低短多，突破 5000 点适当加持；铁矿石延续逢低短多；双焦多单谨慎持有，不宜抄顶。 
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