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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) 

11.01 372.17 12648.50 3730 730.76 

11.08 343.10 12585.69 3790 707.61 

11.15 315.79 12373.75 3960 686.44 

11.22 287.08 12517.25 4140 707.81 

变化 -28.71 +143.50 +180 +21.37 

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 11 月 22 日当周，螺纹钢社会库存报于 287.08 万吨，较上周的 315.79 万吨

减少 28.71 万吨，延续八月以来的去库存之势，连续七周下降。上海地区 HRB400 20mm 螺纹

钢 11月 21 日报于 4140 元/吨，较上周大涨 180 元/吨，近两周涨势有所加快。全国高炉开工

率在 11月 22 日当周报于 65.33%，较上周回落 0.69 个百分点，开工率水平较国庆前后有所回

升。铁矿石港口库存本周再次回升，报于 12517.25 万吨，较上周的 12373.75 万吨增加 143.50

万吨；现货价格 11月 21 日报于 686.44 元/吨，较上周回落 21.17 元/吨，仍维持下行趋势。

天津港准一级冶金焦平仓价 11 月 22 日报于 1900 元/吨，与上周持平；国产炼焦煤均价报于

1260 元/吨，与上周持平；进口炼焦煤均价报于 1300 元/吨，与上周持平。焦炭港口库存 11

月 22 日当周报于 423 万吨，较上周的 436.5 万吨减少 13.5 万吨；11 月 22 日当周炼焦煤独立

焦化厂库存报于 804.70 万吨、钢厂库存为 870.36 万吨、六港口库存为 704.00 万吨，总计

2379.06 万吨，较上周的 2399.85 万吨缩减 20.79 万吨，库存仍处于偏高水平。本周吨钢利润

截至 11 月 21 日报于 747.57 元/吨，较上周的 521.19 元/吨进一步扩大 226.38 元/吨，主要

收益于螺纹现货的大幅反弹。 

 

（2）山西平遥矿难引发煤矿安全检查预期 

11 月 18 日，山西省晋中市平遥峰岩煤焦集团二亩沟煤业有限公司发生重大瓦斯爆炸事

故，已造成 15 人遇难、9 人受伤。涉及产能 120 万吨/年，涉事地区煤矿将进入停产整顿，主

要涉及焦煤品种。平遥地区煤矿年产能 510 万吨，仅占山西地区全年产量的 2.5%左右，对全

国的影响约为 1%，主要观察后续山西煤矿停产范围是否会扩大，以及停复产的时间。 

 

（3）央行公布新一期贷款市场报价利率 

央行公布新一期贷款市场报价利率（LPR），一年期和五年期 LPR利率分别下调 5个基点至 4.15%

和 4.8%，符合市场预期。增加金融机构的有效供给，引导银行持续下沉客户群体，提升金融 
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服务覆盖面，增加小微企业信贷投放。近期公布的中国 10 月经济数据整体走弱，四季度经济仍有下行压力，政策面频繁释放

稳增长信号。央行召开金融机构货币信贷形势分析座谈会，再次强化逆周期调节，央行先后下调 MLF、逆回购和 LPR 利率，旨在引

导金融机构贷款利率下行，降低实体经济融资成本。财政政策将加力提效，重点是落实落细减税降费和加大基础设施补短板力度，

明年新增地方专项债将提前下达，充分发挥基建投资托底的作用。 

2.小结 

前期央行连续“降息”、房屋施工面积增速提高、粗钢月度产量下滑、螺纹钢社会库存低位、国务院常务会议提及利好基建措

施等一系列利好，令螺纹为首的黑色系全面低位反弹，并且螺纹表现强于双焦、铁矿，黑色系各商品期现货基差收缩。山西矿难助

推双焦反弹，冬储预期下钢价也有上行动能，吨钢利润进一步扩大。但应注意不定期环保限产以及各种利好预期之后，钢价的反弹

高度或将受限。加之中美贸易磋商仍有不确定性，未来将对商品行情带来扰动。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：11 月 18 日至 11 月 22 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 2001 3548 3655 3691 3535 +3.02% 4.41% 2038.9 万手（+269.7 万） 291.5 万手（-10.0万） 

铁矿 2001 629.5 650.5 653.0 627.0 +3.34% 4.15% 859.2 万手(-70.0 万） 150.8 万手（+5.1 万） 

焦炭 2001 1760.5 1814.5 1827.0 1744.5 +3.07% 4.73% 205.0 万手（+8.1 万） 31.2 万手（-0.6 万） 

焦煤 2001 1228.0 1249.5 1268.0 1214.0 +1.75% 4.45% 86.2 万手（-3.8 万） 19.4 万手（-0.5 万） 

源：文华财经 

螺纹钢 2001 合约 11 月 18 日-11 月 22 日当周五个交易日报收四阳一阴，延续上周的反弹格局，并且涨势有所加速，波动幅

度 4.41%，较上周大幅收涨 3.02%。期价开盘于 3548 元/吨，最高触及 3691 元/吨，最低回探 3535 元/吨，收盘于 3655 元/吨。本

周成交量较上周剧增 269.7 万手至 2038.9 万手；持仓量缩减 10.0 万手至 291.5 万手。铁矿石 2001 合约本周大涨 3.34%，但量能

有所收缩，成交量较上周大减 70.0 万手至 859.2 万手；焦炭 2001 合约也自低位拉升 3.07%，站上 1800 元/吨；焦煤则冲高回落，

交投较为清淡，小涨 1.75%，承压低位震荡区间上沿 1270 元/吨一线。 

2. K 线及价格形态分析 

图 1：螺纹钢 2001 合约日 K 线图 

 

     资料来源：WIND  新纪元期货研究 
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螺纹 2001 合约本周报收四阳一阴格局，延续上周以来的反弹并且呈现加速之势，期价一路上冲至 3700 元/吨一线，周四承

压回探 3600 元/吨，支撑仍有效，上行格局不改。期价继上周突破 7 月中旬以来的下降通道后，维持多头排列的短期均线族之上，

成交量能放大但持仓略有收缩，技术指标 MACD 红柱显著放大，仍有上攻 7 月整理平台 3750-3830 元/吨区间的动能。 

螺纹 2001 合约周 K 线再收中阳线，连续五周收阳，呈现扩幅之势，本周期价突破年线压力位，并且突破前期两个高点 4418

和 3834 的连线，技术指标呈现金叉信号，上行动能仍存。 

图 2：螺纹钢 2001 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）：前期央行连续“降息”、房屋施工面积增速提高、粗钢月度产量下滑、螺纹钢社会库存低位、国务院

常务会议提及利好基建措施等一系列利好，令螺纹为首的黑色系全面低位反弹，并且螺纹表现强于双焦、铁矿，黑色系各商品期现

货基差收缩。山西矿难助推双焦反弹，冬储预期下钢价也有上行动能，吨钢利润进一步扩大。但应注意不定期环保限产以及各种利

好预期之后，钢价的反弹高度或将受限。加之中美贸易磋商仍有不确定性，未来将对商品行情带来扰动。 

短期展望（周度周期）：螺纹社会库存连续七周下降，冬储预期对期价形成提振，现货价格连续两周大涨超百元，重回 4100

元/吨之上，期现货基差再次拉大，期价反弹动能较强。螺纹 2001 合约本周报收四阳一阴格局，延续上周以来的反弹并且呈现加速

之势，期价一路上冲至 3700 元/吨一线，周四承压回探 3600 元/吨，支撑仍有效。期价继上周突破 7 月中旬以来的下降通道后，

维持多头排列的短期均线族之上，成交量能放大但持仓略有收缩，技术指标 MACD 红柱显著放大，仍有上攻 7 月整理平台 3750-3830

元/吨区间的动能。炉料端本周大幅补涨，双焦因山西矿难波及，自低位开启反弹，均突破下降通道，焦炭 2001 合约收复 1800 点

整数关口，基差收缩至 100 元/吨，焦煤则承压低位震荡区间下沿的 1270 元/吨一线，但双焦整体库存仍较高，钢厂补库一般，钢

焦博弈仍未放松，期价表现弱于螺纹。铁矿石本周大幅补涨，2001 合约收于 650 元/吨一线，但应注意港口库存再次回升，现货价

格维持 700 元/吨一线震荡，高炉开工率略有下滑，并不利于铁矿。吨钢利润本周继续走扩，仍有做多空间。 

2.操作建议 

螺纹钢 2001 合约多单持有，3750-3830 元/吨区间逢高止盈；铁矿石 2001 合约多单依托 625谨慎持有；焦炭 2001 合约多单

持有；焦煤 2001 合约暂观望。可尝试多螺纹空铁矿的短线套利。 
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