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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) 

12.28 314.91 14156.43 3810 593.07 

01.04 335.14 14288.16 3780 603.85 

01.11 366.46 14182.20 3790 618.20 

01.18 396.50 14373.50 3750 619.59 

变化 +30.04 +191.30 -40 +1.39 

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 2019 年 1 月 18 日当周，螺纹钢社会库存报于 396.50 万吨，较上周的 366.46 万

吨再度增加 30.04 万吨，连续六周上涨，冬储正在进行中。上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢 1 月

18 日报于 3750 元/吨，较上周回落 40 元/吨。全国高炉开工率在 1 月 18 日当周报于 64.92%，

小幅回升 0.56 个百分点，河北高炉开工率在 1 月 11 日当周也回升至 56.19%。铁矿石港口库

存本周报于 14373.50 万吨，较上周增加 191.30 万吨；现货价格报于 619.59 元/吨，微弱回

升 1.39 元/吨。天津港准一级冶金焦平仓价本周维持于 2050 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 1422 元/吨，小幅回落 6 元/吨；焦炭港口库存 1月

18 日当周报于 316.5 万吨，较上周的 300.0 万吨回升 16.5 万吨，钢厂焦炭库存可用天数 1月

18 日当周报于 11.5 天，较上一周期再度增 0.7 天，为 2018 年 6 月 8 日以来新高；铁矿石库

存可用天数为 32 天，较上周再度增加 3.5 天，钢厂对原材料端持续补库。1 月 4 日当周炼焦

煤独立焦化厂库存报于 976.80 万吨、钢厂库存为 943.46 万吨、六港口库存为 284.00 万吨，

总计 2204.26 万吨，较上周增加 38.58 万吨。本周吨钢利润截至 1 月 16 日为 385.04 元/吨，

较上周收窄 25.86 元/吨。 

 

（2）中国央行下调金融机构存款准备金率 

 为进一步支持实体经济发展，优化流动性结构，降低融资成本，中国人民银行决定下调

金融机构存款准备金率 1 个百分点，其中，2019 年 1 月 15日和 1 月 25 日分别下调 0.5 个百

分点。同时，2019 年一季度到期的中期借贷便利（MLF）不再续做。这样安排能够基本对冲今

年春节前由于现金投放造成的流动性波动，有利于金融机构继续加大对小微企业、民营企业

支持力度。（来源：中国人民银行） 
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（3）央行加大逆回购力度，维护银行体系流动性 

 为对冲税期、央行逆回购到期、政府债券发行缴款等因素的影响，维护银行体系流动性合理充裕，2019 年 1 月 14 日人民银

行以利率招标方式开展了 1000 亿元逆回购操作。2019 年 1 月 15 日，中国人民银行在下调存款准备金率置换部分中期借贷便利的

同时，以利率招标方式开展了 1800 亿元逆回购操作。2019 年 1 月 16 日人民银行以利率招标方式开展了 5700 亿元逆回购操作。

2019 年 1 月 17 日人民银行以利率招标方式开展了 4000 亿元逆回购操作。2019 年 1 月 18 日人民银行以利率招标方式开展了 200

亿元逆回购操作。从 14 日央行重启逆回购操作开始计算，本周央行已累计开展逆回购操作 12500 亿元，同时 15 日降准投放资金

约 7500 亿元左右。（来源：中国央行） 

2.小结 

本周黑色强势拉涨主要得益于三点：1、中国央行降准以及一周五次逆回购，为市场注入流动性，助推商品及股市齐齐反弹；

2、在螺纹钢周度产量以及实际消费量均有所下滑的背景下，螺纹钢社会库存连续六周小幅回升，钢贸商冬储预期升温，对大幅贴

水现货的期价形成有利提振，而现货表现相对平稳；3、钢厂的焦炭和铁矿石库存可用天数也在回升，钢厂对炉料有补库动作，焦

炭现货价格遭到钢厂的挤压已经回落至 2050 元/吨，期现货基差快速收缩，而铁矿石进口成本震荡回升至 620 元/吨之上，期现基

差仍然较大；焦煤则因煤矿安全生产政策收紧影响，短期供应趋紧，价格快速反弹，同时支撑低迷的焦炭价格。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：1月 14 日至 1 月 18 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 1905 3535 3633 3636 3508 +2.66% 3.65% 1424.4手（-150.4万） 279.8 万手（+23.7万） 

铁矿 1905 509.0 528.0 530.0 504.0 +3.73% 5.16% 509.5 万手(+111.4万） 99.2 万手（+15.9 万） 

焦炭 1905 1981.5 2065.5 2075.5 1967.0 +4.21% 5.52% 254.1 万手（-30.7万） 41.1 万手（+0.9 万） 

焦煤 1905 1231.0 1238.0 1256.0 1223.0 +0.41% 2.70% 132.1 万手（+19.8万） 30.4 万手（+1.8 万） 

源：文华财经 

螺纹钢 1905 合约 1月 14 日-1月 18 日当周五个交易日再收四阳一阴格局，交投重心稳站 3500 元/吨一线进一步上扬，有效

突破 3600 点大关，较上周收涨 2.66%，波动幅度 3.65%，凌驾于短期均线族之上。期价开盘于 3535 元/吨，最高触及 3636元/吨，

最低回探 3508 元/吨，收盘于 3633 元/吨。本周成交量较上周缩减 150.4 万手至 1424.4 万手；持仓量大增 23.7 万手至 279.8 万

手。黑色系四个主要商品本周除焦煤探低回升外，其余三个商品均有显著拉涨。  

2. K 线及价格形态分析 

图 1：螺纹钢 1905 合约日 K 线图 
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     资料来源：WIND  新纪元期货研究 

螺纹 1905 合约本周仍持稳于 3179 元/吨以来的反弹趋势线之上，有效突破 60 日线后，先围绕 5 日均线窄幅震荡整理，周五则

增仓放量向上突破 3600 点，偏多格局较为显著，技术指标 MACD 红柱再次放大，短线压力位看向 3650 元/吨。 

螺纹 1905 合约周 K 线再收小阳线，稳站 5 周和 10 周均线，突破 3600 点一线，有效突破前高连线的压力位，技术指标 MACD绿

柱消失形成金叉信号，但期价继续上行要接受上方多重均线压力的考验。 

图 2：螺纹钢 1905 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）：因冬储的持续进行，螺纹钢社会库存连续六周小幅回升，现货略有回落，但大幅贴水的 1905 合约获

得拉动，震荡回升站上 3600 元/吨大关。焦炭现货价格维持于 2050 元/吨，期现货几近平水，钢厂对焦炭和铁矿石均有补库动作，

两者可用天数齐齐攀升，铁矿石期价更受进口成本不断攀升的驱动，期现货基差较大，因此铁矿石后续仍具备上涨动能。  

短期展望（周度周期）：央行降准以及天量逆回购的提振下，商品近两周表现强劲，尤其以黑色系领涨。螺纹 1905 合约本周

仍持稳于 3179 元/吨以来的反弹趋势线之上，因冬储的持续进行，期价在 5 日均线附近稍作整理后，周五增仓放量突破 3600 点大

关，偏多格局显著，技术指标 MACD 红柱再次放大，周 K 线则突破前高连线的压力位，压力位看向 3650 元/吨。焦炭现货价格本周

维持于 2050 元/吨，期现基差快速收缩几近平水，焦炭港口库存和钢厂库存均有所回升，说明近期钢厂对焦炭有补库动作，焦炭

1905 合约也呈现良好的上行格局。焦煤 1905 合约上周受短期供应趋紧的提振，快速冲高至 1260 元/吨，本周小幅承压报收探低回

升格局，但表现弱于焦炭，需求有限制约焦煤上行高度。铁矿 1905 合约连续两周震荡整理，均维持在 505-515 元/吨的区间内，11

月末以来的反弹格局良好，周五期价巨幅增仓拉涨突破 515点直奔 530 元/吨，钢厂库存持续增加以及铁矿石进口价高企令铁矿期

价飙涨，理论上仍有补涨空间，但需注意铁矿石港口库存也有较大幅度回升，同时上行至 530 元/吨重要压力位，若突破则进一步

看向 550 元/吨。 

2.操作建议 

螺纹钢 1905 合约依托 3600 点继续持有，短线压力考验 3650 元/吨；铁矿石 1905 合约依托 520 点多单持有，焦炭和焦煤

1905 合约建议多单持有。 
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