
 

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

 

流畅的行情还需耐心等待 

摘要：环保叠加 G20仍是近期行情的支撑因素。但短期的供给因素冲击之后，

供需格局值得推敲。全国环保督查进行时，钢厂产能利用率没有明显下降，钢厂

库存只有微幅下降，社会库存小幅回升，显示需求并不乐观。周末的期现货价格

同步回落同样对信心造成不小打压。因此，未来一周，行情维持高位震荡的概率

很大。 

行情回顾 

今日黑色板块商品整体出现较大幅度下跌。从图 1可以看到，昨晚开盘之

后，除了动力煤以及玻璃，其他各品种均震荡下行，尾盘出现加速下跌。动力煤

全天维持震荡走势，焦煤在午盘小幅上涨，尾盘出现小幅跳水，玻璃出现较大幅

度上升。 

 

在成交量方面，今日除了玻璃的成交量大幅上涨之外，其他各品种的成交量

均小幅回落，回到近期的均值附近。在持仓量方面，除了玻璃的持仓量大幅上升

之外，其他品种的持仓量均出现下降。结合 K线形态以及成交量和持仓量方面的

数据来看，黑色板块商品的上涨走势已经遇到相当大的阻力。 
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高炉开工率回到年内高点附近 

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 81%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、限产还在实施，但从高炉开工率的情况看，产量降幅并不

明显。 

 

螺纹基差已经收窄 

随着螺纹期货价格出现回调，螺纹期货与现货的基差已经收窄。从图 4可以看到，最近

一段时间，基差由高峰时期的-200元/吨降低到今日的 0附近。基差的缩窄也说明，当

前的上涨走势或许已经接近尾声。 
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钢材库存相对偏低 

虽然产量一直维持在高位，但钢材社会库存依然处近几年的低位附近。从图 5 可以看

到，全国主要钢材品种库存总量为 940 万吨，比 7 月的低点有所上涨，但幅度相对不

大，而且近期的涨势并不明显。 

 

总体来看，环保叠加 G20 仍是近期行情的支撑因素。目前供需双减格局，库存没有较大

变化，但短期的供给因素冲击之后，供需格局值得推敲。另外，全国环保督查进行时，

钢厂产能利用率以及产线达产率没有出现明显下降，钢厂库存只有微幅下降，社会库存

小幅回升，显示需求并不乐观。其次，现货市场的销售情况并未明显改观。需求水平的
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不断降低使得市场在本周的拉涨显得较为生硬，周末的期现货价格同步回落同样对信心

造成不小打压。因此，未来一周，行情维持高位震荡的概率很大。 

买动力煤抛焦炭的套利追踪 

今日焦炭小幅下跌，而动力煤小幅上涨，做多两手动力煤做空一手焦炭这一策略的价差

从昨晚超过-26200 回到当前的-23940 附近。从图 6 可以看到，目前这个套利组合的价差

离均值为-5000 左右，当前该数值离均值依然较远，头寸仍可继续持有。 

 

恒泰期货研究所    曹有明 
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