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商品弱势震荡，动煤或有反弹 

摘要：未来一周时间，国内商品期货市场预计将以小幅震荡为主，黑色

板块商品将延续本周的低位震荡走势。在操作上，由于动力煤继续下跌

的空间已经不大，短期存在较大的反弹可能，ZC1705 合约在 500 元附

近的多单可继续轻仓持有。对于其他品种，暂时观望为主。 

日内行情回顾 

今日黑色和建材板块品种走势有所分化。从全天的走势看，焦煤维持震

荡，收盘时小幅上涨，焦炭午盘震荡下行，全天小幅收跌，其他品种全

天维持震荡下行之势。总体来看，今日焦煤偏强，其他品种偏弱。 

从成交量看，除了玻璃的成交量小幅上涨之外，今日各品种的成交量均

处于低位，没有出现大幅增长的现象。在持仓量方面，除了热卷的持仓

量小幅增加外，其他品种的持仓量均出现下跌。但持仓量的下跌与节日

因素有关，不可以作为行情的参考标准。 

图 1：黑色和建材板块主要品种近 20 日成交动态 

 
数据来源：Wind、恒泰期货研究所 
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下周黑色板块商品或将维持低位震荡 

虽然今日焦煤小幅上涨，其他品种小幅下跌，但总体振幅不大，并无亮眼表现。短

期来看，黑色板块商品或将维持低位震荡之势。 

首先，目前的整个宏观资金面偏紧，这对于包括股市在内的所以风险品种都构成一

定的压力。从下图可以看到，即使隔夜拆借利率已经大幅下降，国债期货价格出现

强劲反弹，近期银行间市场 2 周和一个月的拆借利率持续上行。说明在元旦之后

到春节之前这一段时间里，资金的紧张状况还将会持续下去。 

图 2：上海银行间市场 2 周和 1 个月拆借利率继续上涨 

 
数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

其次，在微观资金面上，临近年尾，场内资金也会有所流出，配置期货品种的基金

以及期货资管产品也会面临比较大的赎回压力。而且，期货投资者在这一段时间，

也会降低操作的频率。场内资金的流出也对行情构成一定的压力。 

最后，从目前的基差看，铁矿石和动力煤的基差超过 100 元/吨，螺纹的基差接近

300 元，基差的幅度已经比较大，后期继续下跌的空间已经不大。 
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图 3：螺纹基差快速拉大 

 
数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

另外，近期虽然动力煤的价格出现大幅下跌，但港口的库存的增速开始放缓，对

市场的信心也有一定的提振作用。 

图 4：动力煤的港口库存增速放缓 

 

数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

总结以及操作策略 

总体来看，未来一周时间，国内商品期货市场预计将以小幅震荡为主，黑色板块

商品将延续本周的低位震荡走势。在操作上，由于动力煤继续下跌的空间已经不

大，短期存在较大的反弹可能，ZC1705 合约在 500 元附近的多单可轻仓持有。对

于其他品种，暂时观望为主。 
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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。 


