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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) 

10.26 377.68 14518.64 4700 582.41 

11.02 355.92 14357.40 4690 593.01 

11.09 336.44 14281.87 4580 611.54 

11.16 317.45 14273.01 4410 622.01 

变化 -18.99 -8.86 -170 +10.47 

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 11 月 16 日当周，螺纹钢社会库存报于 317.45 万吨，较上周的 336.44 万吨进一

步缩减 18.99 万吨，库存仍在回落的节奏中，目前螺纹钢出货情况仍良好，但传统的冬储在

今年似乎尚未有迹象。上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢报于 4410 元/吨，较上周再次大幅下滑

170 元/吨，两周累计下跌 280 元/吨，由于期货价格也在下滑，现货的升水仅收缩至 500 元/

吨左右。全国高炉开工率在 11月 16 日当周报于 67.82%，较上周微弱回升 0.14 个百分点，10

月 1 日开始各地将逐渐进入秋冬季差异化错峰生产节奏中，但目前来看开工率并未有明显回

落，限产尚未进入实际执行时期。铁矿石港口库存本周报于 14273.01 万吨，较上周小降 8.86

万吨；现货价格本周报于 622.01 元/吨，较上周再涨 10.47元/吨，铁矿石价格自 9 月下旬以

来增速不断加快。天津港准一级冶金焦平仓价在 11 月 16 日当周仍报于 2675 元/吨，与上周

持平，自 9 月下旬以来累计上涨 200 元/吨；国产炼焦煤均价报于 1305 元/吨，与上周持平；

进口炼焦煤均价报于 1428 元/吨，较上周微涨 7 元/吨。焦炭港口库存本周报于 268.5 万吨，

较上周的 276.1 万吨减少 7.6万吨，钢厂焦炭库存可用天数 11 月 9 日当周报于 8.6 天，与前

一周持平；铁矿石可用天数为 29.1 天，较上一周期小幅回升 0.1 天，较 10 月中旬有显著回

升。11 月 16 日当周炼焦煤独立焦化厂库存报于 851.68 万吨、钢厂库存为 876.20 万吨、六港

口库存为 312.90 万吨，总计 2040.78 万吨，较上周大增 60.17 万吨。本周吨钢利润截至 11

月 15 日约为 651.87 元/吨，较上周的 803.54 元/吨大幅下降 151.67 元/吨。 

 

（2）江苏省严控相关炼焦产能 

 江苏省为严格控制钢铁行业相关炼焦产能，执行“263”专项整治行动，要求 2018 年底

前，沿江地和环太湖地区独立焦化企业全部关停，现已有相关企业开始执行，暂停焦炉生产，

后续会根据相关政策进行相应安排。（我的钢铁） 
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 （3）生态环境部已建议各地提前采取减排措施 

 11 月 12 日以来，京津冀及周边地区正在经历一次大气重污染过程。生态环境部已及时向相关地方省级政府发函，建议各地

根据当地空气质量预测预报情况，及时启动相应级别重污染天气预警，提前采取减排措施，有效减轻重污染天气影响。到 13 日 8

时，已有 25 个城市发布预警，其中 14 个城市发布橙色预警，11 城市为黄色预警。预计 15日上午随着冷空气到达，北京的 PM2.5

污染将明显下降，16 日污染过程结束。（新华社） 

2.小结 

近一个月来，黑色系商品期现货走势背离，螺纹钢、焦炭、焦煤、铁矿石期货主力合约，纷纷领先现货大幅下挫，期现货基

差大幅走扩，这显示出市场对于限产偏松、当前钢材产量高企以及未来需求端收缩的悲观预期，远月合约跌势更甚。螺纹钢社会库

存本周进一步缩减至 317.45 万吨，当前钢厂出货良好，但由于钢坯成本不断下移，现货价格自 4700 元/吨下滑，本周回落至 4410

元/吨，较前高缩减 290 元/吨，仍升水期货主力合约近 500元/吨，同时低库存也说明贸易商常进行的冬储行为今年尚未开启。 

螺纹钢开工率尚未出现明显回落，秋冬季差异化错峰生产初期环控压力还不大，随着北方进入集中采暖季，重污染天气来袭，

不排除后期开工率存有下降空间，区域性的限产也将不定时启动。 

焦化企业整体开工率相对平稳，港口库存出现回升，钢厂库存可用天数也有小幅增加，短期供给增加，焦炭均价平稳，部分

地区仍有上调的呼声；焦煤现货也略有上涨，港口库存回升；铁矿石本周港口库存进一步回落，现货价格持续上行突破 620 元/吨。

总体而言，炉料端表现强于钢材。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：11 月 12 日至 11 月 16 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 3922 3884 3952 3818 -1.25% 3.51% 1804.4万手（-203.6 万） 228.0 手（-28.8 万） 

铁矿 1901 525.0 521.0 526.5 505.5 -0.76% 4.15% 519.2 万手（-6.3 万） 63.6 万手（-11.1 万） 

焦炭 1901 2345.0 2410.0 2432.0 2277.5 +2.51% 6.78% 340.9 万手（-29.4万） 40.4 万手（+1.6 万） 

焦煤 1901 1345.0 1385.0 1396.0 1325.5 +3.09% 5.32% 197.6 万手（-9.7 万） 26.9 万手（-0.3 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 1901 合约 11 月 12日-11 月 16 日当周五个交易日报收三阴两阳格局，较上周小幅下跌 1.25%，波动幅度 3.51%，

呈现低位震荡整理。期价开盘于 3922 元/吨，最高触及 3952 元/吨，最低触及 3818 元/吨，收盘于 3884 元/吨。本周成交量较上

周大幅缩减 203.6 万手至 1804.4 万手；持仓量巨幅收缩 28.8万手至 228.0 万手。黑色系四个主要商品本周相对分化，铁矿石 1901

合约探低回升收跌 0.76%，交投重心与上周持平，回踩 60 日线支撑后反弹；双焦则止跌反弹领涨黑色，涨幅在 2-3%，波动幅度均

超 5%，呈现较为强劲的超跌反弹。主力逐步向 1905 合约迁仓，各商品 1905 合约走势与 1901 合约类似，但表现趋弱。 

2. K 线及价格形态分析 

螺纹 1901 合约本周继续报收三阴两阳格局，延续上周的下行格局，交投重心下移至 3900 点一线，短期在 5 日和 10 日均线附

近窄幅震荡。期价自上周显著破位中长期上行趋势线以及 4000 点大关后，持仓持续大幅缩减，技术指标 MACD 绿柱放大，尽管存

有止跌迹象，但反弹缺乏延续性，技术形态较为悲观，下行风险仍存。 

螺纹 1901 合约周 K 线报收三连阴，期价承压粘合的 5 周、10 周线和 20 周线，回踩年线，技术指标 MACD 绿柱放大，指向偏

空，关注下方年线 3800 点一线的支撑能否守住。 

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 

图 2：螺纹钢 1901 合约周 K 线图 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：螺纹钢现货价格自 4700 元/吨出现松动，本周回落至 4410 元/吨，开工率平稳，供给不减，市场对于

需求缩减的预期增强，钢价显著承压，但部分地区遭遇重污染天气，后期局部限产将增多，成本端也对钢价形成支撑。焦化企业整

体开工率相对平稳，港口库存出现回升，钢厂库存可用天数也有小幅增加，短期供给增加，现货价格却再度提涨 50 元/吨，累计上

涨 200 元/吨，升水期价约 300元/吨；焦煤港口库存也小幅回升，现货略有上涨；铁矿石港口库存进一步回落，现货价格持续上行

突破 620 元/吨。期货主力合约螺纹钢技术破位，表现悲观，炉料端商品双焦超跌反弹，铁矿石补涨，后期关注基差收敛表现。 

短期展望（周度周期）：本周炉料端表现依然强于成材，江苏省将严格控制钢铁行业相关炼焦产能，双焦连续反弹突破日线下

降压力，而钢材表现平平，尽管存有一定止跌迹象，但反弹之势仍未明确。螺纹钢 1901 合约低位震荡反复，报收三阴两阳格局未

能有效突破 10 日线，交投重心依然围绕 3900 元/吨展开，技术形态上看跌势可能结束，超跌反弹动能也不强，近期北方地区开启
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集中供暖，爆发重污染天气，预期限产政策要逐步趋严，对钢材价格带来一定支撑，成本端近期也有小幅上移，交易策略上建议突

破 3900 点尝试短多，站上 10日均线加持，跌落 3850 则止损。焦炭 1901 合约本周探低后快速拉升，期价一鼓作气站上 2400 点一

线，突破 2550 一线以来的下行趋势线，现货价格十分坚挺，期价短期承压 2720、2550 高点连线，向上突破则多单持有，否则跌落

2380 前期多单建议离场。焦煤 1901 合约继周三快速回踩 60 日线后反弹，连收三颗阳线站上短期均线族，期价有效突破日线以及

日线级别的下降通道，技术形态显示短线偏多之势，若能进一步站上 1400 点，则有望刷新阶段高点，建议短多依托 1360 一线继

续持有。铁矿石 1901 合约暂时止跌于上行趋势线附近，脚踩 60 日线再收微弱阳线，现货价格报于 620 元/吨，大幅升水期价，预

期铁矿上行趋势不破有望补涨，建议突破 515 则进一步入场短多。 

2.操作建议 

螺纹钢 1901 合约暂以观望为宜，向上突破 3900 点则短多，跌破 3850 离场；焦炭 1901 合约依托 2380 元/吨持有多单；焦

煤 1901 合约依托 1360 元/吨持有多单，突破 1400 点可加持；铁矿石 1901 合约逢低谨慎短多，破 515 离场。 
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