
 

请参考最后一页的免责声明 1 

 

     

 
 
【新纪元期货一周策略周报】   

【2018年 9月 21日】 

     

新纪元期货研究 
 
黑色：错峰生产政策落实 螺纹焦炭谨慎偏多 

 
 

石磊 

黑色产业链分析师 

执业资格号：F0270570 

投资咨询证：Z0009331 

电 话：0516-83831165 

Email： shilei@neweraqh.com.cn 

 

苏州大学数学与应用数学专业理学

学士，新加坡国立大学计量金融专

业理学硕士。 

新纪元期货研究所主管，黑色部研

究员。 

 

 

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) 

08.31 438.08 14733.23 4440 519.06 

09.07 432.44 14774.36 4590 535.41 

09.14 433.29 14756.61 4580 539.56 

09.21 417.07 14784.43 4630 539.29 

变化 -16.22 +27.82 +50 -0.27 

数据来源：WIND 资讯 

数据采集周期调整为周一-周五，敬请关注。 

截至 9 月 21 日当周，螺纹钢社会库存报于 417.01 万吨，较上周再度减少 16.22 万吨，

螺纹钢企业库存至 9 月 14 日当周报于 174.93 万吨，与上一周期的 180.66 万吨小幅减少 5.73

万吨，库存仍在下降过程中，对于螺纹钢价格仍是有力的支撑。全国高炉开工率在 9 月 21日

当周报于 67.96%，环比微弱下降 0.27 个百分点，河北高炉开工率受唐山阶段限产的影响，至

9 月 14 日当周报于 62.86%，环比持平。开工率较 8 月下旬有微弱提升，因前期短期限产的钢

厂有所复产，但整体处于开工率低位区域，并且国庆之后采暖季减排措施将逐渐开启，开工仍

有下降的空间。铁矿石港口库存本周小增 27.82 万吨至 14784.43 万吨，维持在 1.5 亿吨之

下；现货价格本周报于 539.29 元/吨，近三周相对平稳，升水期价超近 40 元/吨。天津港准

一级冶金焦平仓价自 9 月 12 日下调 100 元/吨以来维持于 2575 元/吨，后续或仍有 100-200

元/吨的下调空间；国产炼焦煤均价仍然报于 1231 元/吨。焦炭港口库存本周报于 272.0 万

吨，较上周的 296.2 万吨减少 24.2 万吨，呈现三周连降，钢厂焦炭库存可用天数 9 月 21 日

当周报于 8.2 天，微弱增加 0.2 天；铁矿石可用天数为 25.4天，回升 0.3 天；炼焦煤独立焦

化厂库存报于 790.60万吨、钢厂库存为 749.39万吨、六港口库存为 357.66万吨，总计 1897.65

万吨，较上周增加 27.38 万吨。本周吨钢利润截至 9 月 20 日报于 1124.28 元/吨，较上周小

幅回落 13.49 元/吨。 

 

（2）唐山市秋冬季差异化错峰生产政策出炉 

唐山市政府于 9 月 16 日正式印发《唐山市重点行业秋冬季差异化错峰生产绩效评价指

导意见的通知》。根据通知，此次错峰生产绩效评价的评价指标分为通用指标和差异化指标

两种。其中，差异化指标主要为排放标准、外部运输结构、产品附加值三个方面。根据上述

指标，将钢铁企业分为 ABCD 四类，A 类企业，在秋冬季期间不予错峰生产；B 类企业在秋冬

季期间错峰 30%左右（以高炉生产能力计）；C 类企业，在秋冬季期间错峰 50%左右；D 类企

业，在秋冬季期间错峰 70%左右，烧结（球团）工序全部停产。 
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2.小结 

基本面而言，螺纹钢社会库存和厂库库存仍在缩减，未出现累库情形，现货价格飙升至 4600 元/吨之上，出货压力加大，同

时升水期价近 500 元/吨，这令基差修复的需求加大，唐山市秋冬差异化错峰生产的指导意见出炉，取消“一刀切”限产，整体而

言冬季限产力度弱于去年，但限产将早于去年开始，对于钢材供给端仍将带来冲击，基差或以期价反弹、现货小幅回落的方式逐渐

收敛；焦炭方面，焦化企业整体开工率相对平稳，限产力度不及预期对焦炭的需求形成利好，焦炭港口库存进一步下滑、钢厂库存

在低位徘徊，供需偏紧格局不改，现货价格目前已有一至两轮的下调，仍报于 2500 元/吨之上，升水期价仍然接近 200元/吨，期

价已经体现过调整预期，近期反弹强劲。而焦煤小幅跟涨焦炭，但终究受限产打压走势趋弱，做空煤焦比可以暂时离场。铁矿石则

受限产预期的打压，自 515 一线再次小幅回落，但贴水现货近 40 元/吨也令期货获得支撑。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：9月 17 日至 9 月 21 日当周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 1901 4096 4149 4205 4080 1.44% 3.06% 1920.9万手（-497.5 万） 257.4 万手（-12.1万） 

铁矿 1901 502.0 501.0 514.0 497.0 -0.10% 3.42% 398.8 万手（-175.0 万） 66.9 手（-10.4万） 

焦炭 1901 2262.0 2384.5 2389.0 2241.0 5.56% 6.60% 307.9 万手（-19.2万） 36.0 万手（+1.1 万） 

焦煤 1901 1300.0 1286.5.0 1313.0 1267.0 -0.92% 3.63% 155.0 万手（-57.8万） 21.1 万手（-4.5 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 1901 合约 9月 17日-9 月 21 日当周五个交易日以震荡为主，报收三阳两阴格局，较上周小幅收涨 1.44%，波动

幅度 3.06%。期价开盘于 4096元/吨，最高触及 4205 元/吨，最低回踩 4080 元/吨，收盘于 4149 元/吨。本周成交量较上周大幅减

少 497.5 万手至 1920.9 万手；持仓量缩减 12.1 万手至 257.4 万手。黑色系本周以焦炭 1901 合约领涨，四阳一阴强势收涨 5.56%

突破 20 日线，螺纹钢 1901 合约则暂时承压 4200 点关口，焦煤 1901 合约维持在 1300 点一线争夺，重心小幅下移，铁矿石 1901 合

约则冲高回落，仍维持在 500 点一线之上。整体而言，采暖季环控政策逐渐落实，对螺纹和焦炭相对利好，而焦煤、铁矿稍显承

压。 

2. K 线及价格形态分析 

图 1：螺纹钢 1901 合约日 K 线图 
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     资料来源：WIND  新纪元期货研究 

螺纹 1901 合约本周五个交易日报收三阳两阴格局，维持自 4000 点以来的反弹格局，期间一度站上 20 日线并触及 4200 点一

线整数关口，但量能未能有效配合，期价承压调整却仍在粘合的短期均线处争夺，技术指标 MACD 绿柱不断收缩，DIF 和 DEA 正在低

位粘合。中长期而言，自 3 月以来的上行格局仍在运行，在季节性消费旺季叠加采暖季差异化错峰生产的背景下，期价或维持 4000

元/吨之上的波动，呈现易涨难跌的可能较大。 

图 2：螺纹钢 1901 合约周 K 线图 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

螺纹 1901 合约周 K 线再收小阳线，期价承压 5 周均线又暂时回踩 10 日均线支撑，MACD 红柱缩小，但自 3 月底以来的上行

格局仍良好运行，期价周线周期面临方向选择。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：唐山秋冬季差异化错峰生产政策率先出炉，其他各市也将陆续揭晓，整体而言政策端基本符合预期，

限产力度要弱于去年，但时间节点早于去年。螺纹钢和焦炭在 9 月中旬的下挫已经提前反应了限产不及去年的预期，目前螺纹和

焦炭的低库存仍对期价在秋冬季的价格带来支撑，需求表现也有望好于预期。焦煤和铁矿在黑色系中处于弱势地位，煤焦比修复至

1.8 之后开始止跌，铁矿石则需注意成本支撑。 

短期展望（周度周期）：螺纹 1901 合约维持自 4000 点以来的反弹格局，期间一度站上 20 日线并触及 4200 点一线整数关口，

但量能未能有效配合，期价承压调整却仍在粘合的短期均线处争夺，技术指标 MACD 绿柱不断收缩，DIF 和 DEA 正在低位粘合。在

季节性消费旺季叠加采暖季差异化错峰生产的背景下，期价或维持 4000 元/吨之上的波动，呈现易涨难跌的可能较大。焦炭 1901

合约自 2220 元/吨一线止跌反弹，对基差进行修复，连续小幅上涨周五扩大战果突破 20 日线，交投重回前期震荡密集区下沿，在

低库存和钢厂限产不及预期的提振下，有望重回 2400 元/吨之上波动。焦煤 1901 合约反弹暂时止步 1300 点一线，终究受限产打

压走势趋弱，做空煤焦比的策略可暂时止盈离场，焦煤后续或小幅跟涨焦炭，但力度有限。铁矿石则受限产预期的打压，冲高回落

收于 500 元/吨一线，现货价格逼近 540 元/吨，应注意铁矿石存有显著的成本支撑，中长期持有多单。  

2.操作建议 

螺纹 1901 合约和焦炭 1901 合约多单继续持有。做空煤焦比策略暂止盈离场。 
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