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仅有良好预期是不够的 

摘要：在清理“地条钢”的刺激之下，本周黑色板块品种大幅上涨。但

是，随着价格的上涨，基差大幅收窄，且目前库存也已经大幅攀升。仅

有对今年消费旺季的良好预期或难继续推动价格上涨，短期黑色板块商

品将面临调整压力。不过，如果可能的话，当价格回到前期低点时，仍

是中线做多良机。 

行情回顾 

本周黑色板块商品从低位大幅反弹，周一、周二两天大幅上涨，而且，

周二当天多个品种同时以涨停板收盘。不过，随着价格的上涨，在周三、

周四和周五，各品种均重新进入震荡，没有延续之前的强势上涨走势。 

从成交量看，本周各品种的成交呈前高后低之势。显然，价格的上涨还

是受到资金追捧的结果。在持仓量方面，煤炭板块三个品种和热卷的持

仓量持续下滑，其他品种的持仓量小幅增长。从成交量和持仓量看，焦

煤、焦炭以及动力煤仍具有较大的上涨潜力。 

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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基差修复行情暂告一段落 

本周黑色板块品种价格大幅反弹，各品种的基差有所缩小，螺纹的基差已经基本回

到零附近（见图 2）。随着基差的缩小，预计未来一周，黑色板块品种的价格可能

将维持震荡，甚至会有所回调，测试前期的低点支撑位。 

图 2：螺纹的基差小幅收窄 

 

数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

库存增加，市场缺乏更多买盘 

在基差不断缩小的同时，各品种的库存也在增加。如图 3 所示，铁矿石港口库存

创历史纪录，超过了 2014 年中期的峰值水平。在库存大幅增长之后，价格或将缺

乏继续上涨的动力。 
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图 3：铁矿石港口库存不断刷新历史纪录 

 
数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

另外，近期焦煤和焦炭的可用库存天算也大大增加。如图 4所示，国内大中型钢

厂焦煤平均库存可用天算已经回到今年上半年的平均水平。焦炭的库存可用天数

也如此类似。随着焦煤和焦炭平均库存可用天算的上升，下游接货意愿或将明显

不足，短期来看，价格缺乏更多买盘的支撑。 

图 4：炼焦煤平均库存可用天数大幅回升 

 
数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

良好预期或难支撑价格 
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本周价格的强劲上涨，一方面是受到清理地条钢因素的驱动，另一方面是受到对

明年消费旺季良好市场需求预期的推动。如果没有良好的预期，本周二也就不大

可能出现多个品种齐涨停的情况。但是，随着消费旺季的到来，需求是否能超越

现在的预期，仍非常不确定。仅有良好的预期远远不够，现实情况可能会比目前

预想的要糟糕。 

总结以及操作策略 

总体来看，在清理“地条钢”的刺激之下，本周黑色板块品种大幅上涨。但是，

随着价格的上涨，基差大幅收窄，且目前库存也已经大幅攀升。仅有对今年消费

旺季的良好预期或难继续推动价格上涨，短期黑色板块商品将面临调整压力。不

过，如果可能的话，当价格回到前期低点时，仍是中线做多良机。  

恒泰期货研究所    曹有明 
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