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一、基本面分析 

1.产业链信息综述 

表 1 黑色产业链基本数据 

日期 螺纹钢库存 

(万吨) 

铁矿石港口库存  

(万吨) 

RB400 20mm 

(元/吨) 

62%品味进口铁

矿石 (元/吨) 

11.6 382.55  8725 2116 388.81 

11.13 384.99 8730 2072 388.06 

11.20 383 8670 2026 366.35 

变化 -1.99 -60 -46 +21.71 

数据来源：WIND 资讯 

11 月 14 日至 11 月 18 日当周，全国螺纹钢周度库存相对

平稳，自 384.99 万吨微弱减少 1.99 万吨至 383 万吨；铁矿

石港口库存小幅下降 60 万吨至 8670 万吨，螺纹钢库存显示

出止跌迹象而铁矿石库存的回升也得到市场的抑制，同时国

内大型钢厂的进口铁矿石可用天数自 23 天减少 1 天至 22

天，相对平稳仍处于高位；现货市场来看，螺纹 RB400 20mm

价格再度大跌，跌幅 46 元/吨至 2026 元/吨，62%品味进口铁

矿石人民币报价下浮 366.35 元/吨左右。从现货月期货合约

价格来看，截至 11 月 28 日 RB1601 合约收于 1652 元/吨，周

跌幅 51 元/吨，超过现货跌幅但十分接近，RB1605 合约跌幅

39 元/吨收于 1656 元/吨；I1601 合约仍然收于 333.5 元/吨

于上周持平，期现货仍然呈现贴水状态，I1605 合约仅收跌 3

点于 302.5 元/吨。 

2015 年 1-10 月，全国国有及国有控股企业①（以下简称
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国有企业）经济运行下行压力依然较大。一是国有企业利润

同比降幅继续扩大。1-10 月国有企业利润降幅(-9.8%)比 1-9

月（-8.2%）扩大 1.6 个百分点。二是地方国有企业利润连续

三月出现同比下降，降幅逐渐加大。1-10 月地方国有企业利

润同比下降 6%（1-9 月同比下降 2.7%，1-8 月同比下降 1%）。

三是钢铁、煤炭和有色行业继续亏损。 

1-10 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 48666

亿元，同比下降 2%，降幅比 1-9 月份扩大 0.3 个百分点。10

月份，规模以上工业企业实现利润总额 5595.2 亿元，同比下

降 4.6%，降幅比 9 月份扩大 4.5 个百分点。 

2015 年 11 月，全国 22 个城市 5 大类品种钢材社会库存

环比下降幅度较大，受季节因素影响，线材螺纹库存降幅均

超过 15%。本月库存 818.5 万吨，环比减少 106.11 万吨，下

降 11.48%。其中钢材市场库存总量 730.1 万吨，比上月减少

100.71 万吨，下降 12.12%；港口库存 88.4 万吨，比上月减

少 5.4 万吨，下降 5.76%。螺纹钢本月库存 292.86 万吨，比

上月减少 58.83 万吨，下降 16.73%(具体见图 8)。其中钢材

市场库存 281.86 万吨，比上月减少 57.33 万吨，港口库存

11.0 万吨，比上月减少 1.5 万吨。 

2.供求关系评述 

黑色产业链供求格局始终呈现过剩态势，这种供过于求的

表现在中长期暂不会发生逆转。2015 年 1-10 月份全国钢铁行

业亏损惨重，钢厂减产、限产、停产潮逐渐蔓延，小型钢厂

已经退出过半，大中型钢厂也在濒临破产的边缘，但由于为

了维持现金流仍在苦苦维持“亏损”生产，期待熬到春天之

后的好转。钢材供给端出现一定程度的收缩，而需求端也步

入寒冬，现阶段钢材库存水平的下降显示于供需格局的弱

势，对钢价下行有一定的抑制，但并不代表价格触底更不意

味着止跌反弹。 



 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

本周螺纹钢期货近月 1601 合约大幅下挫，最高价触及

1705 元/吨即本周开盘价，期价延续震荡走低的态势，将低点

刷新至 1640 元/吨，跌幅达 2.99%，成交量小幅回升，持仓下

挫，资金大幅流入远月 1605 合约，成交热情飙升，成交量翻

倍创阶段新高 2642.7 万吨， 1605 合约下挫 35 点收于 1656

元/吨的低位，与近月合约平水，显示出市场对后期预期仍然

十分悲观。 

表 2 11 月 23 日-11 月 27 日螺纹 1601 合约成交情况统计 

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量 

1705 1652 1669 1705 1640 
-51（-

2.99%） 

327.7 万

（+92.8 万） 

78.3 万

（-14

万） 

数据来源：文华财经 

表 3 11 月 23 日-11 月 27 日螺纹 1605 合约成交情况统计 

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量 

1695 1656 1677 1729 1649 
-35（-

2.3%） 

2642.7 万

（+1350

万） 

299.7 万

（+13.4 万） 

数据来源：文华财经 

2.K 线及均线分析 

螺纹 1601 合约 11 月 23 日-27 日当周五个交易日再度破

位下行，期价本周开盘于 1704 元/吨即成为一周内的高点，

期价周一大幅跳水，随后维持于 1650 元/吨一线震荡，波动

加剧周四期价大幅冲高回落触及 1700 点，随后收于十字星，

是下跌未止信号，期价如期再度震荡回落，周五夜盘期价创

新低 1627 元/吨。周线周期上看，1601 合约收七连阴，本轮

跌势自八月下旬开始并未结束。 

图 1 螺纹 1601 合约日 K 线 
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资料来源：文华财经 

图 2 螺纹 1601 合约周 K 线 

 

资料来源：文华财经 

随着成交和持仓的大幅流入，1605 合约上周多空争夺十

分激烈，成交翻倍超 2600 万手和持仓均为罕见高位，期价于

周一跌破 1700 点快速杀跌，随后的三个交易日期价呈现反弹

格局，但两度大幅冲高回落，周跌幅 2.3%，延续前一周的下

挫，空头仍有动能，毫无止跌迹象。周线周期期价呈现七连

阴，期价在加速赶底过程中，预期下周期价可能再探令人无

法想象的低点，暂无止跌迹象和动能。 



 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

图 3 螺纹 1605 合约日 K 线 

 

资料来源：文华财经 

图 4 螺纹 1605 合约周 K 线 

 

资料来源：文华财经 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望：（月度周期） 

随着钢材需求步入季节性淡季，产业链的寒冬也日渐冷

峻，钢厂开工率呈现震荡回落态势，去库存仍在深化，对铁

矿石、焦炭等原材料的需求也将进一步减弱，使得铁矿石港
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口、钢厂库存双双回升，抛压沉重。螺纹领衔，铁矿石、焦

炭等黑色系列商品价格在月度周期仍将维持下行寻底。 

短期展望：（周度周期） 

下周螺纹主力 1605 合约仍有加速下跌的较大可能性，期

价第一压力位 1700 元/吨，第二压力位 1750 元/吨，而下行

目标位或将触及 1600 点之下。成交和持仓激增，多空争夺激

烈，但上周两度大幅冲高回落之后，多头不会轻易再度贸然

发力，而 1600 点之下是很有可能探到，期价虽然下方空间逐

渐缩小，但底部究竟还未夯筑。因此在下行酣畅的过程中应

当避免“猜底”和“抄底”，铁矿石 1605 合约仍有下行空

间，偏空震荡之下需要偏空操作。 

2.操作建议 

保守操作：中长线空单可继续轻仓坚定持有，1600 附近逐

步止盈。  

激进操作：1700 点之下日内波段短空。 

3.止损设置 

空单止损位 RB1605：1700 元/吨；I1605:310 元/吨 

不建议入多单。 
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