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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) 

09.21 417.07 14784.43 4630 539.29 

09.28 418.78 14516.54 4550 540.35 

10.08 454.77  4580 536.71 

10.12 439.52 14353.18 4590 547.64 

变化 -15.25 -163.36 +10 +10.93 

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 10 月 12 日当周，螺纹钢社会库存报于 439.52 万吨，较国庆期间减少 15.25 万

吨，此前 10 月 8 日公布的假期数据显示螺纹钢社会库存为 454.77 万吨，较节前一周大增

35.99 万吨，但主要可能受假期的影响，库存后期继续下滑还是有所累积，需要继续验证。全

国高炉开工率在 10 月 12 日当周报于 68.65%，环比增长 0.56 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，说明限产尚

未进入实际执行时期。铁矿石港口库存本周较节前大减 163.36 万吨至 14353.18 万吨，维持

小幅回落之势；现货价格本周报于 547.64 元/吨，较上周回升 10.93 元/吨。天津港准一级冶

金焦平仓价在 10 月 12 日当周仍报于 2475；国产炼焦煤均价调增 6 元至 1237 元/吨。焦炭港

口库存本周报于 244 万吨，较上周的 233 万吨小幅回升 11 万吨，此前焦炭库存一度六周连

降，钢厂焦炭库存可用天数 10月 12 日当周报于 7.9 天，回落 0.3 天；铁矿石可用天数为 25.0

天，回落 0.5 天；炼焦煤独立焦化厂库存报于 821.18 万吨、钢厂库存为 812.22 万吨、六港

口库存为 326.10 万吨，总计 1959.5 万吨，较上周增加 48.5 万吨。本周吨钢利润截至 10 月

12 日报于 1116.46 元/吨，较上周小幅回落 11.43 元/吨。 

 

（2）唐山市秋冬季差异化错峰生产政策出炉 

唐山市政府于 9 月 16 日正式印发《唐山市重点行业秋冬季差异化错峰生产绩效评价指

导意见的通知》。根据通知，此次错峰生产绩效评价的评价指标分为通用指标和差异化指标

两种。其中，差异化指标主要为排放标准、外部运输结构、产品附加值三个方面。根据上述

指标，将钢铁企业分为 ABCD 四类，A 类企业，在秋冬季期间不予错峰生产；B 类企业在秋冬

季期间错峰 30%左右（以高炉生产能力计）；C 类企业，在秋冬季期间错峰 50%左右；D 类企

业，在秋冬季期间错峰 70%左右，烧结（球团）工序全部停产。 
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2.小结 

长假期间螺纹钢社会库存出现较大回升，报于 454.77 万端，较前一周大增 35.99 万吨，结束库存的连降趋势，这主要可能

受长假因素的影响，10 月 12 日当周，螺纹钢社会库存报于 439.52 万吨，较国庆期间减少 15.25 万吨，库存后期继续下滑还是有

所累积，需要继续验证。从开工率的角度而言， 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，但目前全国高炉开

工率仍有小幅回升，说明限产尚未进入实际执行时期，但不排除后期开工率仍有下降空间。这两项数据制约近期螺纹钢的表现，在

焦炭价格从 2200 元/吨大涨至 2500 元/吨的同时期，螺纹钢价格仅从 3900 点勉强上行至 4100 点，而螺纹钢现货价格飙升至 4600

元/吨一线，期货仍贴水约 400 元/吨，这令基差修复的需求加大，后续或以期价反弹、现货小幅回落的方式逐渐收敛。 

焦炭方面，焦化企业整体开工率相对平稳，秋冬季限产政策的力度不及预期对焦炭的需求形成利好，焦炭港口库存进一步下

滑、钢厂库存在低位徘徊，供需偏紧格局不改，现货价格目前已有三轮下调，期现货已近平水，现货又有提涨的呼声，因此焦炭价

格仍然强势偏多。焦煤小幅跟涨焦炭，但终究受限产打压走势趋弱，库存小幅回升，涨势弱于焦炭。铁矿石近期港口库存逐步减

少，钢厂对铁矿石需求良好，前期贴水现货近 40 元/吨也令期货获得成本支撑，中长期仍有做多的机会。 

二、波动分析 

1. 市场波动综述 

表 2：10 月 08 日至 10 月 12 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 3947 4106 4134 3904 4.11% 5.89% 1966.9万手（+680.4 万） 260.1 万手（+20.1万） 

铁矿 1901 498.0 515.0 519.0 490.5 3.94% 5.81% 380.4 万手（+67.6万） 67.1 手（+15.9万） 

焦炭 1901 2280.0 2530.5 2537.5 2260.0 11.80% 12.28% 329.9 万手（+119.8 万） 40.4 万手（+8.0 万） 

焦煤 1901 1281.0 1375.5 1394.0 1280.0 8.09% 8.91% 181.9 万手（+85.0万） 26.1 万手（+9.0 万） 

源：文华财经 

螺纹钢主力 1901 合约 10 月 08日-10 月 12 日当周五个交易日震荡偏多，报收五连阳格局，较节前一周上涨 4.11%，波动幅

度 5.89%。期价开盘于 3947 元/吨，最高触及 4134 元/吨，最低回踩 3904 元/吨，收盘于 4106 元/吨。本周成交量较上周大幅增加

680.4 万手至 1966.9 万手；持仓量剧增 20.1 万手至 260.1 万手。黑色系本周以双焦领涨，焦炭 1901 合约以四阳一阴格局强势收

涨 11.80%，突破 40 日线及 2500 点大关，量能也十分抢眼；焦煤 1901 合约报收五连阳收涨 8.09%紧随其后，突破前高 1362元/吨。

铁矿石 1901 合约在 500 点一线之上，谨慎震荡偏多。 

2. K 线及价格形态分析 

图 1：螺纹钢 1901 合约日 K 线图 

 

 

 

     资料来源：WIND  新纪元期货研究 
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螺纹 1901 合约本周报收五连阳格局，回踩自 3 月下旬以来的上行趋势线即 3900 点一线，震荡走高陆续突破 4000 点及 60日

线，暂承压 40 日线收于 4100 点大关，也即自前高 4400 点一线开启的中期下行压力位，技术指标 MACD 绿柱不断收缩，DIF 和 DEA

正在低位粘合，有形成金叉的迹象，螺纹钢有日线级别反弹的需求。在季节性消费旺季叠加采暖季差异化错峰生产的背景下，期价

或维持 4000 元/吨之上的波动，呈现易涨难跌的可能较大。 

图 2：螺纹钢 1901 合约周 K 线图 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

螺纹 1901 合约周 K 线稳站下方 20 周线，报收小阳线几乎回补节前的单周下跌，成交和持仓量能回升，若能有效突破 MA10

的压力位，则周线周期反弹有望看向 4300 元/吨。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：唐山秋冬季差异化错峰生产政策率先出炉，其他各市也将陆续揭晓，整体而言政策端基本符合预期，

限产力度要弱于去年，但时间节点早于去年。螺纹钢和焦炭在 9 月中旬的下挫已经提前反应了限产不及去年的预期。螺纹钢和焦

炭在同步回踩 3 月以来的上行趋势线后，均获有效支撑开启反弹，作出明确的方向选择。但由于钢厂开工率仍未进入缩减节奏，螺

纹钢库存小幅回升而焦炭库存低迷，因此螺纹和焦炭出现强弱对比，预期后期有修正空间。焦煤小幅跟涨焦炭，铁矿石获成本支

撑，重心仍在逐步上移。 

短期展望（周度周期）：长假期间螺纹钢社会库存出现较大回升，报于 454.77 万端，较前一周大增 35.99 万吨，结束库存的

连降趋势，这主要可能受长假因素的影响，10 月 12 日当周，螺纹钢社会库存报于 439.52 万吨，较国庆期间减少 15.25 万吨，库

存后期继续下滑还是有所累积，需要继续验证。从开工率的角度而言， 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，但目前全国高炉开工率仍有小幅回升，说明限产尚未进入实际执行时期，但不排除后期开工率仍有下降空间。这两项数据制约

近期螺纹钢的表现，在焦炭价格从 2200 元/吨大涨至 2500 元/吨的同时期，螺纹钢价格仅从 3900 点勉强上行至 4100 点，而螺纹

钢现货价格飙升至 4600 元/吨一线，期货仍贴水约 400 元/吨，螺纹期价仍有补涨需求，日线级别 MACD 有金叉迹象，建议多单在

4000 点之上继续持有。焦炭方面，焦化企业整体开工率相对平稳，秋冬季限产政策的力度不及预期对焦炭的需求形成利好，焦炭

港口库存进一步下滑、钢厂库存在低位徘徊，供需偏紧格局不改，现货价格目前已有三轮下调，期现货已近平水，现货又有提涨的

呼声，因此焦炭价格仍然强势偏多，焦炭 1901 合约节前快速下探 2200 点一线并开启反弹，节后连续强势拉涨直奔 2500 元/吨之

上，上行目标看向 2600 点一线，后期注意螺纹和焦炭的强弱关系可能发生转变。焦煤 1901 合约本周强势跟涨焦炭，发力补涨突

破前高 1362 元/吨一线，触及 1400 点关口，但随着焦炭价格上行空间的收缩，焦煤补涨的力度趋弱。铁矿石近期港口库存逐步减

少，钢厂对铁矿石需求良好，前期贴水现货近 40 元/吨也令期货获得成本支撑，中长期仍有做多的机会。 

2.操作建议 

螺纹 1901 合约多单依托 4000点继续持有；焦炭 1901 合约多单持有看高至 2600 元/吨，风险加大注意逢高止盈；焦煤 1901

合约多单依托 1360 一线持有；铁矿石 1901 合约则长期持有多单，有望突破 520 一线继续走高。 
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