
 

恒泰期货——您身边的衍生品投资顾问                                                                               1 

 

无论是东风还是西风，谁也不占上风 

摘要：近期，提振钢材价格的主要因素是限产以及对消费旺季需求的乐观预期。不过，

由于进入消费旺季之后，限产预计将会结束。所以，基本面的变化对行情的影响存非常大

的不确定行。这也是近期螺纹的价格波动较为剧烈的主要原因。目前，多空双方虽展开激

烈厮杀，但无论哪一方都不能拥有压倒性优势。所以，总体来看，未来一段时间以钢材为

代表的黑色板块商品价格继续震荡的可能性较大。操作上，也只能短线操作及时止盈。 

周五行情回顾 

今日黑色板块商品整体出现宽幅震荡走势，其中铁矿石出现较大幅度上涨。从图 1

可以看到，在昨晚开盘之后，除了动力煤小幅下跌之外，其他几个品种涨跌幅均不大，

午盘后半段，价格大幅下跌，下午价格有大幅反弹。整体来看，动力煤、焦煤、焦炭表

现偏弱，玻璃、热卷、螺纹表现偏强，而铁矿石走势相对强势，以 2.9%的涨幅收盘。 

 

从成交量来看，动力煤、玻璃、焦煤和焦炭的成交量维持在近期高位附近，铁矿

石、螺纹、热卷的成交量相对偏低。从持仓量看，焦炭、焦煤、动力煤的持仓量下降幅

度较大，而动力煤的持仓量跌幅更大。其他几个品种的持仓量变化不大。从动力煤的成

交量和持仓量看，短期的跳水行情或许已经结束，后市逐步企稳回升概率较大。 
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高炉开工率依然维持在高位 

全国高炉开工率在短暂下降之后，目前又回到年内高点附近。从图 3可以看到，目

前全国高炉开工率在 80%左右。7月中下旬短暂下降之后，在 8月上中旬又快速回升。显

然，即使供给侧改革在不断推进，但从高炉开工率的情况看，产量降幅并不明显。 

 

高品位和低品位铁矿石之间的差价继续拉大 

进入 7月份以来，高品位铁矿石和低品位铁矿石之间的价差越来越大。从图 4可以

看到，从 7月份开始，青岛港的 62.5%纽曼粉和 57%的罗布河粉之间的价差由之前的不足

50 元/吨扩大到目前的 100 元/吨。由于去产能的影响，钢厂为了维持产量，势必会提高

入炉铁矿石的品位。只要钢厂还有利润，则这种情况就一日不会结束。同时这也说明，

即使去化部分产能，对产量的影响并不明显。 
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重点企业钢材库存偏低 

虽然产量一直维持在高位附近，但重点企业的钢材库存比 7 月的高点有小幅下降。

从图 5 可以看到，重点企业钢材库存已经跌至 1300 万吨下方，处年内低点附近。而且，

近期钢厂的利润依然较为丰厚，企业的库存又偏低，所以，目前的产量很难降下来。 

 

近期，提振钢材价格的主要因素是限产以及对消费旺季需求的乐观预期。不过，由

于进入消费旺季之后，限产预计将会结束。所以，基本面的变化对行情的影响存非常大

的不确定行。这也是近期螺纹的价格波动较为剧烈的主要原因。目前，多空双方虽展开

激烈厮杀，但无论哪一方都不能拥有压倒性优势。所以，总体来看，未来一段时间以钢

材为代表的黑色板块商品价格继续震荡的可能性较大。在操作上，无论是做多还是做

空，必须做到短线操作及时止盈，而且，止盈比止损更重要。否则在这种行情中往往会
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来回吃耳光。 

恒泰期货研究所    曹有明 

 

免责声明：本报告仅代表作者本人观点，不构成买卖之依据。报告用以提供给商业客户和

职业投资者参考，未经过允许不得转给他人，或者作为别的商业用途。尽管我们相信报告

中数据和资料的来源是可靠的，但我们不保证它们绝对正确。我们也不承担因根据本报告

操作而导致的损失。期货有风险，入市须谨慎。 


