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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) 

05.03 650.42 13437.48 4170 727.64 

05.10 632.72 13330.83 4100 732.56 

05.17 597.69 13206.92 4070 746.42 

05.24 569.83 12767.82 4090 793.79 

变化 -27.86 -439.10 +20 +47.37 

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 5 月 24 日当周，螺纹钢社会库存报于 569.83 万吨，较上周的 597.69 万

吨减少 27.86 万吨。上海地区 HRB400 20mm 螺纹钢 5 月 24 日报于 4090 元/吨，较上周回升 20

元/吨，较周内高点 4120 元/吨回落 30 元/吨。全国高炉开工率在 5 月 24 日当周报于 71.13%，

较上周的 69.06%回升 2.07 个百分点。铁矿石港口库存 5 月 24 日当周报于 12767.82 万吨，较

上周的 13206.92 万吨大幅缩减 439.10 万吨，为 2017 年 2 月 24 日以来首次降到 13000 万吨

之下，近期去库存速率有所加快；现货价格 5 月 23 日报于 793.79 元/吨，较上周大涨 47.37

元/吨。天津港准一级冶金焦平仓价 5 月 24 日报于 2200 元/吨，较上周回升 50 元/吨；国产

炼焦煤均价报于 1307 元/吨；进口炼焦煤均价报于 1395 元/吨；焦炭港口库存 5月 24 日当周

报于 464.5 万吨，较上周的 466.5 万吨小幅回落 2.0 万吨，结束 8 周连增。5 月 24 日当周炼

焦煤独立焦化厂库存报于 788.50 万吨、钢厂库存为 848.26 万吨、六港口库存为 466.00 万

吨，总计 2102.76 万吨，较上周大幅增加 65.84 万吨。本周吨钢利润截至 5 月 23 日报于 311.95

元/吨，较 5 月 16 日大幅回落 100.95 元/吨，吨钢利润自 4月下旬以来持续下滑。 

 

（2）淡水河谷面临新的溃坝风险 

据外媒报道，巴西淡水河谷警告当地政府，其另一座采矿废料坝可能于下周溃坝，此处距

离 1 月事故现场约 90 英里。今年 1 月 25 日，淡水河谷在巴西 Brumadinho 市发生铁矿石溃坝

事故，造成近 300 人失踪以及伤亡，对当地经济和环境造成巨大损失。5 月 17 日，针对 Gongo 

Soco 矿坑斜坡松动相关消息，VALE 官方对此做出回复。VALE表示，发现 Gongo Soco 矿坑斜

坡有松动迹象后，已立即向相关机构汇报并采取必要措施告知市民矿坑及距离矿坑口 1.5 千

米的 South Superior 矿坝情况。（新闻） 
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2.小结 

钢材方面，现货价格报于 4100 元/吨一线，期货主力本周重心上移至 3800-3900 元/吨，主要因成本端提振。螺纹钢社会库

存降速减缓，高炉开工率显著回升，短期显现供给忧虑，螺纹钢基本面并不乐观。但高炉开工率的回升利好原料的需求，铁矿石港

口库存连续下滑，本周降至 13000 万吨之下，为 2017 年 2 月末的首次，必和必拓有检修预期、淡水河谷面临新的溃坝风险、人民

币贬值，均加速铁矿石近期涨势，普氏铁矿石指数突破 100 美元，现货价格飙升至近 800 元/吨，期价触及 730 元/吨，中长期看

涨同时短期偏多不改；多地焦企第三轮 100 元/吨的调涨落地，天津港准一级冶金焦报于 2200 元/吨，上海地区准一级焦炭价格报

于 2240 元/吨，对焦炭价格形成支撑。焦煤跟涨焦炭回升至 1400 元/吨一线，但涨势弱于焦炭，可进行多焦炭空焦煤的操作。随着

炉料的快速上行，吨钢利润持续收缩，也存在套利空间。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：5月 20 日至 5 月 24 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 1910 3770 3889 3947 3760 +3.13% 4.97% 1917.2万手（+236.0 万） 234.0 万手（-2.4 万） 

铁矿 1909 707.5 732.0 735.0 694.0 +3.54% 5.91% 1246.4万手(-55.5万） 171.4 万手（+7.0 万） 

焦炭 1909 2164.0 2321.0 2338.0 2133.0 +7.33% 9.61% 313.3 万手（+96.4万） 36.2 万手（+4.6 万） 

焦煤 1909 1395.0 1418.0 1433.0 1373.0 +2.01% 4.37% 134.4 万手（+59.8万） 24.5 万手（+6.2 万） 

源：文华财经 

螺纹钢 1910 合约 5月 20 日-5月 24 日当周五个交易日报收三阳两阴，波动幅度 4.97%，冲高后维持高位震荡，较上周收涨

3.13%。期价开盘于 3770 元/吨，最高触及 3947 元/吨，最低回探 3760 元/吨，收盘于 3889 元/吨。本周成交量较上周大增 236.0

万手至 1917.2 万手；持仓量回落 2.4 万手至 234.0 万手。 

本周黑色系全面收涨，其中焦炭 1909 合约以 7.33%的涨幅领先，得益于现货价格第三轮上调 100 元/吨以及山西焦化环保限

产趋严，期价突破 2300 元/吨大关，升水现货 60-100 元/吨；铁矿石 1909 合约稳站 700 元/吨大关持续走高，周度收涨 3.54%；焦

煤以 2.01%的涨幅屈居末位。 

2. K 线及价格形态分析 

图 1：螺纹钢 1910 合约日 K 线图 

 

     资料来源：WIND  新纪元期货研究 
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螺纹 1910 合约本周报收三阳两阴格局，周二巨幅增仓 25 万手拉涨，突破 3900 元/吨一线，随后三个交易日略有回落，持仓

快速缩减，多头止盈为主，但周五大幅探低回升，仍维持相对高位震荡。期价突破 3840 元/吨一线即近期头部震荡区间上沿，技术

指标 MACD 显现红柱，偏多格局不改。 

螺纹 1910 合约周 K 线再收阳线，成交和持仓维持高位，期价稳站下方均线族，突破近五周震荡区间，交投重心进一步抬升，

技术指标 MACD 仍显现红柱，中长期上行格局仍存,应关注上方 4000-4100 元/吨压力。 

图 2：螺纹钢 1910 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）：钢材方面，现货价格报于 4100 元/吨一线，期货主力本周重心上移至 3800-3900 元/吨，主要因成本

端提振。螺纹钢社会库存降速减缓，高炉开工率显著回升，短期显现供给忧虑，螺纹钢基本面并不乐观。但高炉开工率的回升利好

原料的需求，铁矿石港口库存连续下滑，本周降至 13000 万吨之下，为 2017年 2 月末的首次，必和必拓有检修预期、淡水河谷面

临新的溃坝风险、人民币贬值，均加速铁矿石近期涨势，普氏铁矿石指数突破 100 美元，现货价格飙升至近 800 元/吨，期价触及

730 元/吨，中长期看涨同时短期偏多不改；多地焦企第三轮 100 元/吨的调涨落地，天津港准一级冶金焦报于 2200 元/吨，上海地

区准一级焦炭价格报于 2240 元/吨，对焦炭价格形成支撑。焦煤跟涨焦炭回升至 1400 元/吨一线，但涨势弱于焦炭，可进行多焦

炭空焦煤的操作。随着炉料的快速上行，吨钢利润持续收缩，也存在套利空间。 

短期展望（周度周期）：黑色系在中长线的多头行情尚未结束，高位波动趋于剧烈，追涨杀跌风险加剧。螺纹钢趋于 3800-4000

元/吨高位震荡，因成本端焦炭、铁矿强势上涨，螺纹价格水涨船高，但钢材去库存速度趋缓，高炉开工率因环保限产不严再次攀

升，供给端仍显现压力，吨钢利润显著回落，目前螺纹建议维持偏多思路。铁矿石因供给炒作不休，现货价格持续走高，普氏铁矿

石价格指数站上 100 美元大关，国内钢厂开工率回升，对铁矿石需求良好，港口库存持续大幅下降，本周降至 13000 万吨之下，为

近两年低位，再叠加人民币贬值因素，进口铁矿石现货价格逼近 800 元/吨大关，主力多头持仓热情不减，预期铁矿仍有上行空间，

建议多单继续持有。焦炭自上周末现货第三轮提涨，目前报于 2200-2240 元/吨，助推主力合约增仓放量大涨，本周连续突破 2200

和 2300 元/吨大关，以 7.33%的涨幅领先于黑色商品，多头格局尚未结束，山西地区焦化环保限产趋严，基本面也并不支持做空，

不宜盲目抄顶。焦煤则承压 1400 点关口，小幅跟涨焦炭，在焦化有环保限产的预期时，可尝试多焦炭空焦煤的套利操作。 

2.操作建议 

螺纹钢 1910 合约依托 3840 一线持有多单；铁矿石 1909 合约多单参考 720 元/吨谨慎持有，警惕追涨风险；焦炭 1909 合约

多单依托 2300 继续持有，破 5日线务必离场；焦煤 1909 合约多单突破 1400 点可加持。可尝试多矿空螺纹和多焦炭空焦煤的套利。 
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