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节前延续减仓  螺纹 3200 附近难寻方向 

 总结与操作建议 

年末减仓行情延续，持仓量继续下降，黑色整体维持震荡。螺纹跌至 3150 后小幅反

抽，隔夜回升至 3230。铁矿石 5 月白天盘微跌 0.8%后，晚间从 610 附近回升至 620 元。

焦炭走势同步，5 月跌 1.3%至 1590 后，晚间反弹至 1600 元。焦煤走势最弱，隔夜晚间

微涨 0.7%至 1189 元。 

现货方面陆续放假，报价已无太多参考意义。螺纹方面，上海、天津螺纹维持 3230

和 3160 元。上海热轧报价持平，广州热轧跌 10 至 3370 元。原料方面，铁矿石普氏涨

1.3 至 81.4 美金，港口现货报价维持 630 附近。隔夜微涨之后，铁矿盘面贴水 70 元，属

相对区间下限。焦炭焦煤报价同样并无变动，焦炭维持 1900 附近，澳洲进口焦煤维持

1400 附近。 

消息方面，昨日中钢协数据显示，1 月上旬全国粗钢日产 224.3 万吨，环比增加 6.3

万吨。从原料库存等数据看来，环保限产之后，钢厂复产热情较高。关注年末的钢材成

品材堆积情况，决定年后能否有像样反弹。 

操作上，黑色节前延续震荡市，多空资金博弈热情减退。当前期价矛盾并不大，节

后能否反弹仍看社会库存堆积速度。建议单边观望为主。 

 

表格 1：黑色商品涨跌幅 

合约 开盘 最高 最低 收盘 平均价 涨跌(%) 成交 持仓

热轧卷板1705 3430 3505 3420 3462 3461 -1.8% 216014 338214

热轧卷板1710 3377 3402 3340 3372 3369 -1.8% 6864 9716

热轧卷板1801 3299 3308 3269 3298 3289 -1.3% 22 166

螺纹钢1705 3191 3205 3143 3180 3175 -2.2% 2358234 2345226

螺纹钢1710 3155 3159 3101 3133 3129 -2.0% 225456 235758

螺纹钢1801 3092 3109 3051 3075 3078 -1.8% 2132 4314

铁矿石1705 611 618 605 607.5 611 -3.1% 1094454 1033172

铁矿石1709 566 571.5 560 561.5 565 -3.3% 67416 190688

铁矿石1801 535 536.5 525 526.5 530 -2.9% 4164 14466

焦炭1705 1611 1620 1563 1590 1590 -4.1% 96892 107068

焦炭1709 1487.5 1511.5 1452 1483.5 1484 -2.8% 3334 12772

焦炭1801 1430.5 1452 1400 1440.5 1430 -0.9% 312 1000

焦煤1705 1179 1193.5 1151.5 1180.5 1173 -3.3% 93624 118518

焦煤1709 1075 1114.5 1075 1107 1093 -1.1% 3202 16478

焦煤1801 1079 1079 1037.5 1062 1058 -0.7% 86 776  

数据来源：Wind 华泰期货研究所 
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表格 2：现货价格及期现价差 

HRB400-

20MM上海

HRB400-

20MM广州

HRB400-

20MM天津

热轧4.75MM

上海

热轧4.75MM

广州

热轧4.75MM

天津

冷轧1MM 上

海

冷轧1MM 广

州

冷轧1MM

天津

报价 3230 3570 3160 3740 3770 3690 4810 4810 4470

变动 0 0 0 0 -10 0 0 0 0

折盘面价 3360 3570 3290 3740 3770 3690 -- -- --

其他现货

  上海

中板普

20MM
高线6.5MM

热轧带钢

3.5MM*685
镀锌板 1MM

钢坯

唐山

主焦煤京唐

港库提价

准一级冶金

焦天津港

平仓价

铁精粉唐山

66%，干吨

含税

PB粉61.5%

湿吨 青岛车

板价

报价 3490 3250 3640 5090 2810 1990 2130 730 635

变动 -10 0 0 0 0 0 0 0 -5

普氏62% 港口现货
折合内盘基

准品
普氏62% 港口现货

82.05 635 693 699

-1.95 0 现货-主力 132 137  

数据来源：Wind 华泰期货研究所 

 

宏观及行业消息：  

1、1 月新增信贷有望再创新高 基建贷款料成主力 

“每年 1 月，银行新增信贷都会放量。去年末集中出台了很多支持 PPP 项目的政策，今

年 1 月很多基建项目的信贷需求集中释放，预计 1 月新增信贷规模不会小。从全年来看，

银行信贷政策还是相对偏紧，不会再像去年那样到处找项目。”一家国有大银行对公业务

负责人对中国证券报记者表示。 

多位券商分析人士认为，今年初信贷集中投放的特征仍很明显。银行本着“早放贷、早受

益”的原则，势必尽早投放信贷以锁定优质项目。去年 1 月新增信贷 2.51 万亿元，创单月

信贷投放历史纪录，今年 1 月有望刷新这一纪录。 

多家券商研究机构预计 1 月新增信贷规模将是“天量”，突破 2 万亿元没有什么悬念。 

中金公司表示，综合项目集中释放、对公投放改善、较丰富的项目储备等因素，预计 1 月

信贷投放可能接近甚至超过去年同期。商证券认为，历年 1 月都是银行放贷高峰，预计今

年 1 月新增信贷规模将超过去年，项目以基建等大型项目为主。平安证券认为，在中国人

民银行未明确予以窗口指导的情况下，考虑到银行自身项目储备充足，年初信贷投放步伐

会加快，预计 1 月新增信贷规模在 2.5 万亿元左右。 
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图 1： 螺纹钢现货价格               单位：元/吨  图 2： 热卷现货价格                单位：元/吨 
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数据来源：Wind  华泰期货研究所  数据来源：Wind  华泰期货研究所 

 

图 3： 铁矿石现货价格  单位：元（美元，右）/吨  图 4： 焦炭现货价格              单位：元/吨 
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数据来源：Wind  华泰期货研究所  数据来源：Wind  华泰期货研究所 

 

图 5： 焦煤现货价格                  单位：元/吨  图 6： 螺纹钢期现价差            单位：元/吨 
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数据来源：Wind  华泰期货研究所  数据来源：Wind  华泰期货研究所 
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图 7： 热卷期现价差               单位：元/吨  图 8： 铁矿石期现价差            单位：元/吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  数据来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 9： 焦煤期现价差               单位：元/吨  图 10： 焦炭期现价差          单位：元/吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所 

 

 数据来源：Wind 华泰期货研究所 

图 11： 钢厂现货模拟利润          单位：元/吨  图 12： 盘面钢厂利润             单位：元/吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  数据来源：Wind 华泰期货研究所 
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 免责声明 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰期货

有限公司违反当地的法律或法规或可致使华泰期货有限公司受制于的法律或法规的任何地区、

国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属华泰

期货有限公司。未经华泰期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此

报告的材料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均

为华泰期货有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何

人的投资建议，而华泰期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰期货有限公司认为可靠，但华泰期货有限公

司不能担保其准确性或完整性，而华泰期货有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而

负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰期货有限公司可发出其它与本报告

所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及

分析方法。为免生疑，本报告所载的观点并不代表华泰期货有限公司，或任何其附属或联营公

司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资

顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个

别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

华泰期货有限公司2016版权所有。保留一切权利。 

 

 公司总部 

地址：广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层 

电话：400-6280-888  

网址：www.htgwf.com 

 

 

 


