
 

请务必阅读文后重要声明                                                                                 1  

螺纹铁矿增仓下行，黑色系商品跌势未完 

每日宏观与行业要闻 

➢ 央行发布报告称，将继续深化 LPR改革，推动实现利率“两

轨合一轨”，完善货币政策调控和传导机制，健全基准利率

和市场化利率体系。报告指出，中国金融体系以银行为主

导，不宜以国债收益作为贷款利率参考基准， LPR较为适

宜。 

➢ 亚开行发布报告预计，今年亚洲发展中经济体 GDP 或出现

近 60 年来首次萎缩，区内将有 75%的经济体将出现下滑。

只有中国经济可望逆势而上，预计今明两年增速分别为

1.8%及 7.7%。 

➢ 中国神华 9 月 15 日晚间发布的 2020 年 8 月份主要运营数

据公告显示，2020 年 8 月份中国神华商品煤产量 2390 万

吨，同比增长 2.1%，环比增长 0.84%；煤炭销售量为 3800

万吨，同比下降 0.8%，环比下降 5%。2020 年 8 月份，中

国神华黄骅港装船量为 1980万吨，同比增长 22.2%，环比

增长 1.02%；神华天津港煤码头装船量为 390 万吨，同比

下降 2.5%，环比下降 2.5%；航运货运量为 1010 万吨，同

比增长 2%，环比下降 17.21%。 
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一、综述 

今日黑色板块商品继续下挫，其中铁矿石期货盘中跌幅超过 5%，焦炭跌幅超过 4%。昨日

国家统计局公布的 8月份新房开工数据不及预期，是导致黑色商品出现大幅下挫的重要原

因。另外，热卷、铁矿石均跌破颈线位的支撑，前期的多头止损离场，也进一步的对价格形

成巨大的抛压。 

近期无论是黑色商品，还是有色以及化工，均出现高位震荡或者震荡下挫的局面，其最

主要的原因在于，前期价格涨幅巨大，且在上涨的过程中没有出现对应时间和空间的调整。

而行情不可能一直向前，在“淡季不淡、旺季不旺”的时节，出现中线调整也再正常不过。 

二、螺纹钢、热卷 

图 1：螺纹钢期货价格、成交量、持仓量、价差结构 
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数据来源：Wind、山金期货研究部 

图 2：热卷期货价格、成交量、持仓量、价差结构 

成交量

持仓量

3500

3600

3700

3800

3900

4000

08-19 09-02 09-16

热卷2101合约

0

100

200

300

400

500

600

700

800

3400

3500

3600

3700

3800

3900

4000

4100

4200

08-19 09-02 09-16

基差(右轴)

热卷主力(左轴)

热卷现货(上海,左轴)

2900

3100

3300

3500

3700

3900

4100

08-19 09-02 09-16

HC 01

HC 05

HC 10

0

50

100

150

200

250

08-19 09-02 09-16

HC-RB(01)

HC-RB(05)

HC-RB(10)

 
数据来源：Wind、山金期货研究部 

在昨日价格大幅下挫之后，今日螺纹和热卷的价格继续下行，延续了前期的深度调整的走
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势。目前的市场情绪偏悲观，基本面也和前期发生重大的变化，短期也很难找到支撑价格上涨

的理由。从技术面看，目前价格短线处于强势下行趋势中，今日热卷已经跌破了前期颈线位的

支撑，下行的空间打开，短期在布林带下轨附近或许能有一定的支撑，但深度调整之势未必能

到此止步。在操作上，前期的空间可以继续持有。大幅下挫之后，必须要看到底部形态出现之

后，才能判断深度调整有可能结束。 

三、铁矿石 

图 3：铁矿石期货价格、成交量、持仓量、价差结构 
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数据来源：Wind、山金期货研究部 

今日铁矿石价格大幅下挫，盘中跌幅超过 5%，且一举跌破了前期低点颈线位的支撑和布

林带下过，也是打开了下行的空间。但是，随着价格的下跌，主力合约的基差再次扩大，基差

已经回到了过去一个月时间的高点附近。而且，在近期价格调整的过程中，持仓量快速上升，

说明空头也在乘机打压价格。由于下行空间已经打开，即使基差再大，也只能等待出现企稳信

号之后才能做多。没有出现类似双底这样的明显的底部形态出现前，下跌走势或许都不会结束。 

 

  



                                                     每日观察 | 黑色 

做有价值的研究                                                                                           4  

四、焦炭、焦煤 

图 4：焦炭价格、成交量、持仓量、价差结构 
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数据来源：Wind、山金期货研究部 

 

图 5：焦煤价格、成交量、持仓量、价差结构 
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数据来源：Wind、山金期货研究部 

今日焦炭和焦煤的价格跌幅也较大，且在焦炭价格下跌的几天里，持仓量快速扩大，说明

空头也在主动打压价格。近日主流焦企提涨 50元/吨后，下游多数钢厂暂未给出明确回应。目

前焦企普遍处于无库存或者库存偏低的状况，生产积极，订单稳定，整体冶金焦供应偏紧，所

以，如果不是成才端出现大幅下挫，焦炭的价格的走势应该可以维持偏强的运行。但是随着螺

纹的下跌，焦炭价格最终还是冲高回落。从目前的技术形态看，无论是焦煤还是焦炭，价格已

经回到近期震荡区间的中间位置，多空交易都不好操作，建议暂时维持观望，待后期摆脱震荡

区间后再采取趋势追踪策略进行交易。 
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