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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) 

01.25 443.85 14205.75 3780 626.58 

02.01 522.17 13973.95 3780 688.83 

02.08 724.59  3780 741.69 

02.15 827.69 14414.21 3810 718.65 

变化 +103.10 - +30 -23.04 

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 2 月 15 日当周，螺纹钢社会库存报于 827.69 万吨，较上周的 724.59 万

吨再度增加 103.10 万吨，贸易商冬储仍在进行中。上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢 2 月 15 日

报于 3810 元/吨，较上周回升 30 元/吨，而期货大幅回落，再次贴水现货近 200 元/吨。全国

高炉开工率在 2 月 15 日当周报于 65.61%，较上周微弱回落 0.14 个百分点。铁矿石港口库存

本周报于 14414.21 万吨，较春节前的 13973.95 万吨大增 440.26 万吨；现货价格报于 718.64

元/吨，环比回落 23.04 元/吨，但较春节前上涨近 30 元/吨。天津港准一级冶金焦平仓价本

周报于 2150 元/吨，较春节前有 100 元/吨的涨幅；国产炼焦煤均价报于 1295 元/吨，较为平

稳；进口炼焦煤均价报于 1422 元/吨，与上周持平；焦炭港口库存 2 月 15 日当周报于 340.0

万吨，较上周的 322.0 万吨增加 18.0 万吨，钢厂焦炭库存可用天数以及铁矿石库存可用天数

尚未更新，1 月 25 日当周分别报于 12.0 天和 33.0 天。2 月 15 日当周炼焦煤独立焦化厂库存

报于 851.99 万吨、钢厂库存为 891.22 万吨、六港口库存为 284.00 万吨，总计 2027.21 万

吨，较上周大幅缩减 106.04 万吨。本周吨钢利润截至 2 月 14 日报于 267.04 元/吨，较 2 月

1 日当周回落 7.55 元/吨。 

 

（2）巴西淡水河谷事件在春节长假期间再次升级 

 巴西淡水河谷事件回顾: 2月 4日晚间，巴西法院要求淡水河谷(Vale)位于 Minas Gerais

州的 Brucutu 矿区暂停生产。Brucutu 矿区是该州规模最大的矿区，铁矿年产能约 3000 万吨，

随后淡水河谷(Vale)官方称，由于 Brucutu 矿区生产暂时性关停，公司针对部分铁矿石及球

团相关销售合同已宣布不可抗力；2 月 5 日，淡水河谷(Vale)官方宣布将暂停 Vargem Grande

项目部分作业，预计将影响 1300 万吨/年(湿洗)铁矿石，该影响量包含在之前尾矿坝周边矿

区关停决定预计影响年产量 4000 万吨内。（来源：新闻整理） 
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（3）陕西开展煤矿安全大整治 

 记者从陕西省政府了解到，为深刻汲取神木市百吉矿业有限责任公司李家沟煤矿“1·12”重大事故教训，坚决遏制煤矿安全

事故，陕西省将从即日起至今年 6 月底，开展煤矿安全大整治。以改造为名违法生产、超工期建设、违规多头多面采煤等一批突出

问题和重大隐患将成为此次整治的重点。（新华社） 

 

 （4）中国 1 月新增人民币贷款和社会融资规模增量双双创历史新高 
 2 月 15 日中国央行公布金融数据显示，中国 1 月新增人民币贷款 32300 亿人民币，预期 30000 亿人民币，前值 10800 亿人

民币。中国 1 月社会融资规模增量 46400 亿人民币，预期 33070 亿人民币，前值 15898 亿人民币。中国 1 月 M2 货币供应同比 

8.4%，预期 8.2%，前值 8.1%。（中国央行） 

2.小结 

节前一周，巴西淡水河谷尾坝决堤事故提振铁矿石价格，1905 合约自 530 元/吨一线直冲至 620 元/吨，现货价格则从 630元

/吨一线快速上涨至 680 元/吨之上，春节长假期间，淡水河谷事件升级引发供给缩减忧虑，新加坡铁矿石掉期一周大涨超 8%，大

商所铁矿石期价复盘后封于涨停 652 元/吨，驱动螺纹跳空高开跟涨，随着铁矿石现货价格冲高至 730 元/吨之上，较前期已经大

涨超 100 元/吨，足够释放事件的短期利好冲击，市场逐渐趋于理性，对淡水河谷事件进行重新解读，预计短期供给影响不会太大，

铁矿石价格快速回落但仍报于高位震荡，而螺纹钢期价则五连阴下挫，直逼上行趋势线支撑。目前来看，钢材市场仍在进行冬储累

库，钢厂开工率一般，下游消费也尚未启动，基本面稍显平淡，价格也趋于调整，但春季行情预期良好，调整之后或现阶段性买点。

双焦趋势性尚不明朗，焦化企业近期存有涨价呼声，焦炭现货价格春节前后也陆续回升了 100 元/吨，但焦炭港口库存以及钢厂库

存较为充足，钢厂目前利润水平不佳，恐抑制对焦炭的补库热情；而焦煤在澳煤通关时间延长、港口库存陆续回落的背景下，加之

陕西省开展煤矿安全大整治，期价维持震荡，后续不排除继续走高。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：2月 11 日至 2 月 15 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 3850 3599 3908 3593 -4.13% 8.77% 1758.7万手（+201.9 万） 277.2 万手（+43.8万） 

铁矿 1905 652.0 624.0 657.5 610.5 +0.40% 7.70% 901.0 万手(+4.7 万） 118.7 万手（+17.4万） 

焦炭 1905 2166.0 2042.5 2174.5 2031.5 -3.31% 7.04% 217.2 万手（-49.5万） 33.7 万手（-0.7 万） 

焦煤 1905 1305.0 1272.5 1323.5 1260.5 -1.24% 5.00% 136.7 万手（-32.4万） 24.4 万手（-1.9 万） 

源：文华财经 

螺纹钢 1905 合约 2 月 11 日-2 月 15 日当周五个交易日报收五连阴格局，高开低走跌落 3600 元/吨一线，较上周大幅收跌

4.13%，波动幅度高达 8.77%，失守 5 日、10 日和 20 日均线。期价开盘于 3850 元/吨，最高触及 3908 元/吨，最低回探 3593 元/

吨，收盘于 3599 元/吨。本周成交量较上周增加 201.9 万手至 1758.7 万手；持仓量大增 43.8 万手至 277.2 万手。黑色系四个主

要商品以螺纹和焦炭领跌，铁矿维持 600-650 元/吨高位震荡，焦煤则承压 1300 点关口震荡反复，较节前小幅收跌 1.24%。  

2. K 线及价格形态分析 

螺纹 1905 合约本周受铁矿大涨的支撑，高开于 3850 元/吨，随后冲高至 3900 元/吨一线后开始回落，增仓放量报收五连阴下

挫超 4%，收于 3600 元/吨一线。不仅回补跳空缺口，更失守 5 日、10 日和 20 日线，回吐节前一周涨幅，跌破元旦以来加速上涨

的支撑线，即将回落触及 3179 元/吨以来的上行趋势线，技术指标 MACD 显现死叉信号，短线有望回探 40 日线即上行趋势线附近。 

 

螺纹 1905 合约周 K 线报收长阴线，跌落 5 周和 10 周均线，回吐近两周跌幅，暂收于 20 周线附近，技术指标 MACD 红柱稍显

收缩，期价短线调整压力加剧。 
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图 1：螺纹钢 1905 合约日 K 线图 

 

 

 

     资料来源：WIND  新纪元期货研究 

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）：钢材市场仍在进行冬储累库，钢厂开工率一般，下游消费也尚未启动，基本面稍显平淡，价格也趋于

调整，但春季行情预期良好，调整之后或现阶段性买点。铁矿石价格或将维持高位震荡，一方面若国际铁矿石价格长期维持在 80

美元之上，将引发澳矿增产热情，从而制约矿价，另一方面钢厂复产背景下，铁矿石未来需求良好，对矿价形成支撑，短线震荡区

间在 600-650 元/吨。双焦趋势性尚不明朗，焦化企业近期存有涨价呼声，但焦炭港口库存以及钢厂库存较为充足，钢厂目前利润

水平不佳，恐抑制对焦炭的补库热情；而焦煤在澳煤通关时间延长、港口库存陆续回落的背景下，加之陕西省开展煤矿安全大整

治，期价维持震荡，后续不排除继续走高。 
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短期展望（周度周期）：节后复盘，铁矿石开盘于涨停板 652.0 元/吨，现货价格也冲高至 730 元/吨之上，分别较事件冲击前

大涨超 100 元/吨，足够释放阶段利好冲击，市场逐渐趋于理性，铁矿石价格快速回落但仍报于高位震荡，价格重心维持在 600-650

元/吨。此前我们曾测算，铁矿石价格变动 100 点对螺纹钢的影响将达到 200 点，而螺纹钢 1905 合约节后在铁矿石的驱动下，冲

高至 3900 元/吨一线，确实较前期拉升近 200 元/吨，随着铁矿石的回落，螺纹钢 1905 合约回落，并且五连阴下挫跌幅更甚，期

价失守 5 日、10 日和 20 日线，收于 3600 点一线，短线将回探上行趋势线支撑。焦煤 1905 合约承压 1300 元/吨震荡，五个交易日

不停震荡反复，缺乏趋势性，澳洲焦煤通关时间延长，本周焦煤库存略有下滑，建议焦煤继续观望，突破 1300 点再次偏多。焦炭

1905 合约走势相对跟随螺纹，高开低走下挫超 3%，同样失守 5 日、10 日和 20 日线，技术指标 MACD 形成死叉信号，部分焦企提出

调涨 100 元/吨，现货略有回升，目前吨钢利润较差，焦企话语权并不强，建议焦炭以观望或谨慎偏空为主。 

2.操作建议 

螺纹钢 1905 合约空单依托 20 日线继续持有，打到 40 日线即上行趋势线时关注支撑，破位则继续持有；铁矿石 1905 合约

600-650 元/吨区间高位震荡，波段为主，突破或破位再作趋势操作；焦炭谨慎偏空，焦煤震荡为主，煤焦比或继续回落。 
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