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今年以来铁矿石价格走势
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暴涨暴跌 “黑色系”搅动大宗商品一池春水（主）

本报记者 张利静

昨日，经过短暂连涨的黑色系期货价格上演惊人一“跳” ，并领跌国内商品期市，铁矿石、焦煤、沥青主力合约跌停。 “螺蛳壳里也能演大戏。 ”此前，在大宗商品价格曲线起伏趋于平稳之际，很多期货投资者都认为大宗商品再也掀不起“大风浪”了，但一支“多头奇兵”却让大宗商品尤其是黑色系期货赚足了眼球：黑色系期货暴涨暴跌，成为大宗商品市场的情绪指标。

多头奇兵 增量资金催动行情

隔夜外盘大宗商品市场大跌、国内消息称上海或收紧房地产政策，昨日早盘，期货散户于先生灵光一闪，“报仇”的机会可能来了。 他预感到黑色系期货多头可能扛不住了，多头撤退很可能引起价格回落，果断增加了空单仓位。

经过前期的疯狂拉涨，近三个交易日铁矿石期货连续收阴线，周四收盘铁矿下跌24.5点，以6%的跌停报收，9月合约成交量再创新高。 而螺纹钢在复产不及预期的情况下，走势强于铁矿，但在黑色系整体走弱的背景下，螺纹主力合约也下跌了3.42%。

“磨人的多头终于走了。 ”于先生松了一口气。 3月上旬及中旬，黑色系期货发起了两轮密集的暴涨潮，放松警惕的于先生因持有单边重仓空单而大伤元气，至今仍心有余悸。 但坚定看空的他并没有因此动摇，终于在昨天尾盘等到了他想看到的局面，此前大幅回撤的账户也好看了许多。

回顾本轮黑色系暴涨潮，业内人士形容其特点为“突然而密集” 。 本次黑色系期货暴涨潮共分为两轮，第一轮发生在3月7日、8日，国内期市螺纹钢及铁矿石期货连续涨停，但随后连续回落；3月17日，第二轮暴涨潮来临，直至3月21日，螺纹期货成交量从不足800万手快速增至2000万手，铁矿石期货在3月9日大幅贴水108元也推动期货快速拉升，多头一时风头无限。 3月22日，铁矿石期货开始下跌。

对于这轮黑色系暴涨暴跌潮的推手，有市场人士认为，增量资金入市是行情波幅加大的重要因素。 在商品行情波澜壮阔之际，股票市场公募基金等在行情平淡的情况下已经纷纷介入期市，这波行情的发动者很可能来自“炒股”的资金。 仅3月17日一天内，期市净流入资金就达194亿元，为整个市场规模的4%。

“春节以来，美联储加息节奏放缓，催生了大宗商品热，来自股市的部分资金进入了期货市场。 很多证券公司都在邀请期货公司研究员对客户进行培训和举办投资策略报告会。 很多自然人加快了开户步伐。 我们最近也连续接到机构包括公募基金的邀请来提供大宗商品的策略。 ”海通证券期货研究主管高上表示。

虽然昨日空单告捷，但于先生仍然保留了一份清醒。 他说：“这些资金可能还没有离开，而是在等待下一个突破口。 近几日豆粕期货增仓非常明显，在猪周期炒作升温之际，相关品种很有可能成为资金的新目标，波幅趋窄的大宗商品市场可能还有惊人表现。 ”

暴涨暴跌 新多头手法稳准狠

对于昨日黑色系期货大跌，分析人士称，主要是多头获利了结造成。 文化财经数据显示，昨日黑色系资金大出逃：铁矿石期货上，资金流出9.1亿元；螺纹钢期货流出3.3亿元；沥青、郑煤、玻璃、热卷、焦煤、焦炭等品种也均呈现出资金净流出格局。

恒泰期货黑色品种研究员曹有明表示，螺纹钢、铁矿石等期货价格在大幅反弹之后，一方面获利资金逢高止盈压力增大，另一方面市场的终端需求在消费旺季并没有出现巨大改善。

“节节攀升的价格在一定程度上脱离了基本面。 供给侧改革和房地产去库存等政策侧重中长期，对当下的供求关系并没有实质性影响，整个黑色板块的供给过剩格局短期并没有发生根本改善，价格最终还是会向基本面回归。 短期在巨大的获利盘抛压之下，行情很自然会出现快速、大幅调整。 ”他说。

信达期货黑色产业研究员陈磊认为，前期黑色系期货领先上涨有多方面的原因：一是产能的原因，去年钢厂由于市场倒逼去产能，钢材供应始终无法迅速恢复；二是在看跌预期下，整个产业链上下游去库存充分。 “主要驱动还是来源于季节性旺季，贸易商和终端市场的补库存。 ”

退潮之后，主力多头的面目也更加清晰。 中国证券报记者查阅持仓数据发现，在昨日的黑色系期货大撤退中，铁矿石、螺纹钢期货上多头席位的“头把交椅”———永安期货席位出现了大幅减持多仓的动作。 该席位铁矿石多仓减少30859手（原为39327手），螺纹钢多头持仓减少30191手（原为44881手）。

无风不起浪。 黑色产业研究人士认为，3月份的黑色系期货暴涨暴跌并非毫无根据。

回顾这一轮期现轮动节奏，国信期货矿钢研究员施雨辰说，第一轮黑色暴涨暴跌潮，钢坯现货首先开始大幅拉涨，在3月5日和6日唐山安丰普方坯大涨240元/吨，并在7日再度拉升160元/吨，累计涨幅高达400元/吨。 受此带动，7日全国各地螺纹普涨230-350元/吨，涨幅超过10%；铁矿石现货更是狂涨80-90元/吨，单日涨幅超20%。 8日，钢厂继续拉涨，但下游建筑工地拒绝接受天价钢材，钢厂销售不畅，陆续有钢厂降价，并在接下来的一周内，各地现货螺纹和板材保持每天20-50元/吨的降价幅度。 一周后钢价涨幅回吐过半，钢厂拒买高价矿也令现货铁矿石价格基本回到大涨前。 “螺纹钢和铁矿石期货在7日和8日连续涨停，但此后连续五天回落。 ”

“紧接着，现货的泡沫基本被挤出，美联储宣布不加息以及原油价格低位反弹再度提振大宗商品。 河北唐山发布召开世界园艺博览会期间钢铁企业限产通知。 同时，钢厂的铁矿石库存已经降至低位，须增加采购量。 由此，螺纹钢和铁矿石现货和期货再次展开了上升之路。 ”施雨辰进一步解释称，3月17日-21日黑色系期货连续大涨，但好景不长，从3月22日起铁矿石期货率先下跌。 “这是因为经过快速上涨后，铁矿石近月期货合约的价格已经达到了现货港口价格，期货大幅贴水这一推动因素已经消失。 而钢铁行业下游需求并未有明显增长，此轮上涨更多是对政策及预期的炒作。 ”

期现货轮动节奏是期货价格运动的内涵之一。 对于这轮资金爆发的时机，连老期货投资者都忍不住感叹：“一点也不业余，手法非常专业” 。

重心抬升 大宗商品震荡筑底

月明星稀，乌鹊南飞。 撤退的黑色系还会归来吗？ 黑色暴涨潮是否会重现？

展望黑色产业后市，施雨辰认为，螺纹的走势将强于铁矿石。 当前钢材社会库存和钢厂库存都处于较低水平，现货螺纹市场供应压力较小。 但铁矿石港口库存实际上一直处于较高水平，铁矿石的基本面弱于螺纹钢。 此外，河北唐山钢厂将在二三季度限产，利好螺纹钢和利空铁矿石。 因此，螺纹1610仍有继续上涨空间，而铁矿石现货已经接近60美元/吨，后期继续上涨空间很小，铁矿石期货也有继续回落的空间。

值得注意的是，在3月黑色暴涨暴跌潮中，黑色系期货价格重心已经大幅提升。 从去年12月创下的38.30美元/吨的低位算起，铁矿石价格一度大涨40%以上，此前三年则累计暴跌70%。 大商所铁矿石期货合约在今年前两个月的累计涨幅已超25%。

高上认为，大宗商品期货价格在2016年震荡筑底完成是大概率事件，但要形成真正的反转，还需要基本面的支撑。 供给侧改革是2016年的市场主线，钢铁煤炭等产业去产能、去库存的效果将在二季度之后逐步得到检验，也是对行情继续推升的检验。 但从资金面看，对行情是有一定支撑的。

他表示，如果纯粹资金推动的话，市场可能担心出现去年股市下跌的情形。 在基本面缺乏有效支撑的情况下，崛起的行情最终可能崩塌。 从中长期来看，美联储已经进入加息通道，只是其节奏变慢为大宗商品暂时的多头提供了投资机会。 总体而言，行情持续推升需要基本面来检验，新进入的资金对中长期风险需警惕。

格林大华研究所所长李永民表示，未来一段时间，随着国内宏观经济企稳，预计大宗商品价格将逐步走出低谷，甚至走出波段性或阶段性上涨行情，这对场外资金具有很强吸引力。 在此效应的吸引下，2016年期货市场成交会比较活跃，期货价格走势前半年以震荡触底为主，后半年震荡低点有望抬高，但出现单边上涨行情的可能性不大，建议场外资金以逢低买进为主，进行波段操作。
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冻产协议

难扭转原油过剩大局

□本报记者 官平

部分产油国对于原油冻产协议的不同态度，

令多头信心受到打击。 3月23日，纽约商品交易所

原油期货价格下跌逾4%。方正中期研究员隋晓影

表示， 国际油价大幅走跌和美元指数连续反弹不

无关系， 而数据显示上周美国原油库存大增900

多万桶，超预期的增幅也让短期油价承受压力。

冻产协议影响存疑

公开消息显示，沙特阿拉伯、卡塔尔、委内瑞

拉和非OPEC阵营的俄罗斯2月达成初步协议，将

把石油供应冻结在1月水准。 卡塔尔已邀欧佩克

成员国及非OPEC主要产油国参与4月17日的会

议，以达成正式冻产协议。

据了解， 包括伊朗在内的13个OPEC成员是

否都将出席多哈的会议，目前还不明确，但伊朗官

员曾清楚表明该国不会冻结产出， 因在西方取消

对伊朗的制裁后，其希望提高石油出口。

尼日利亚的石油部长卡奇库3月23日对外表

示，该国预期产油国下个月在多哈开会时，即便伊

朗不加入，其他国家也将达成冻产协议，应有助于

稳定油价。 卡奇库称， 尼日利亚当前石油产出为

220万桶/日，计划提高到250万桶/日，但这不会

让国际原油供应过剩的情况雪上加霜。 尼日利亚

是非洲最大产油国。

值得注意的是，沙特阿拉伯已经发出信号，暗

示他们可能会先行与俄罗斯及其他欧佩克成员国

在4月间达成冻结产量协议， 暂时不去理会伊朗

持续增产的宣言。一位欧佩克代表称：“这是一份

许多国家都要联合行动的减产协议。 ”

受冻产协议的推进以及美元指数回落影响，

原油期货价格在3月累计涨幅超过10%。北京时间

3月24日17时26分， 纽约商品交易所交投最为活

跃的轻质原油期货5月合约报每桶39.15美元。

业内人士表示， 冻产协议作用可能没有预期

影响那么大， 对于当下原油市场供需矛盾的解决

可能并不那么具有实质意义，因为在与会国家中，

可能只有沙特阿拉伯是唯一有能力提高石油产量

的国家。

一些分析师也认为，近期国际油价明显反弹，

主要是受更多国家加入冻产协议的乐观预期推

动。如果最终被外界认为没有实际作用，油价可能

很快重回下行通道。

也有分析称， 冻产协议旨在树立起对于油价

企稳的信心。 尽管能源行业今明两年可能比较艰

难，但2018年之后的前景仍是乐观的。 预计2016

年底原油价格或涨至每桶60美元。

油价涨势难以延续

从2月中旬以来， 国际油价上涨幅度令市场

震惊。不过，近期影响原油市场预期的冻产协议能

否发挥实际作用仍存在很大变数。

价格终究还要回到基本面。分析人士表示，与

国际能源署早前乐观的报告不同， 上周初石油输

出国组织（OPEC）发表月度报告下调今年全球

对其原油需求预期， 加重市场对油市基本面的担

忧，拖累周初油价短暂下跌。

产能过剩确实令市场多头担忧。 OPEC预

计，2016年全球日需求增长125万桶， 与此前持

平。 2月该组织日产量较上月下滑17.5万桶至

3228万桶，主要因伊拉克和尼日利亚产量下滑，

但中国石油进口环比大降19%至651.8万桶，预

计2016年原油市场供应过剩将从72万桶/日增

至76万桶/日。

分析师称， 由于近日油市基本面因素打击了

市场情绪，此轮油价涨势已无法持续。路透社评论

称， 近期原油价格反弹主要是受到尼日利亚和伊

拉克原油供应减少， 以及主要产油国冻产协议的

因素影响，但短期内原油供应仍过剩，重新引发市

场担忧。

农产品有望

吹响反弹号角

□本报记者 王超

昨日国内期货市场大面积下挫， 黑色

系领跌， 铁矿石、 焦煤和沥青等封于跌停

板，唯独农产品中的菜粕和豆粕表现抗跌。

猪肉价格近期持续走高，已达历史高点。此

外，3月末进入水产养殖旺季，亦对市场有

提振作用。

而菜粕和豆粕逆市走强或许只是农产

品上涨的一个信号。业内人士表示，农产品

一直是资金炒作通胀预期时比较青睐的品

种。当前去库存进行得较为彻底，且长期处

于被空头压制的状态， 农产品有望吹响反

弹的号角。

农产品整体走强

近期农产品板块整体走势偏强。 前

期跌幅较大的品种中玉米、 棉花价格止

跌企稳，并走出小幅反弹行情；粮食品种

小麦期价则维持横盘震荡的行情， 整体

波动幅度较小；豆油、棕榈油、菜籽油三

大油脂品种近期涨幅较大， 油脂期价的

走强主要受到主产国棕榈油减产、 国内

油脂需求旺盛以及国际原油价格反弹等

利多因素的影响。

格林大华期货农产品研究中心负责人

崔家悦认为，农产品在整个大宗商品中，其

对宏观经济的敏感度略低， 农产品受其需

求刚性特征的影响，价格弹性相对较小。通

胀因素对农产品价格虽然存在利多影响，

但力度相对偏弱， 真正影响农产品价格波

动的主要因素是供需关系。因此，在通胀预

期抬头背景下， 预计农产品价格的支撑会

加大，下跌空间将明显受限，但出现大幅快

速上涨行情的可能性不大。

还有分析师指出， 在商品市场普遍回

暖的氛围下， 投机资金迅速减持空单并大

举做多。 此外，在供给侧改革的大环境下，

缩减供应、增加货币、推升投资规模共同推

动行情发展。 农产品的价格有可能企稳向

好，尤其是远月合约，油脂可能是领头羊。

猪价上涨提振有限

近期国内生猪价格飞涨。 但接受中国

证券报记者采访的业内人士表示， 生猪存

栏较低，同时肉鸡存栏减少，蛋鸡存栏下半

年也有减少趋势，整体饲料需求难有改观。

国内玉米过剩，豆粕产量充足，饲料原料需

求不旺，价格仍将低迷。

据生意社监测， 进入3月份国内生猪

价格持续大幅上涨，3月24日国内外三元

生猪市场均价为19.47元/公斤， 同比2015

年低点 (3月19日11.89元/公斤) 大幅上涨

63.75%。

农业部数据显示，2016年2月份国内

生猪存栏量以及能繁母猪存栏量持续下

降，国内生猪市场供应依旧处于偏紧状态，

同时生猪价格大幅上涨助推仔猪、 母猪市

场价格持续走高， 补栏成本增加以及市场

猪源偏少促使养殖户出现挺价惜售心理，

屠宰场采购难度增加，进而陆续提价补库，

再次推高国内生猪市场价格。

芝华数据分析师袁松分析， 猪价上涨

的原因有四方面：首先，产能大幅减少，母

猪存栏大幅下降后，产量不足，供不应求。

其次，环保要求严格，养殖受限。 自2015年

开始， 各地区禁养、 限养和清拆力度比较

大。 第三， 冬季极寒天气导致仔猪死亡增

加，加剧目前大猪供应短缺。猪肉的消费相

对工业品更刚性。 在整体供应偏紧的情况

下，供应端的小幅冲击，在猪价表现上会被

放大。 最后，企业冻肉库存少，难以缓解市

场需求。自去年以来，屠宰企业的商业库存

不高，在猪价高涨时期，企业库存难以应对

供应紧张。

“猪价上涨肯定会推动CPI的上升，

但只是影响后者的因素之一。 CPI变化短

期内受猪价影响较大。 其他商品的涨幅没

有这么大，PPI甚至仍在下降。” 袁松说，猪

价上涨会带动相关食品价格上升，在食品

领域的影响会较大，特别是相关肉类产品

都会受到猪价上涨的拉动。 目前，肉鸡产

量也在下降，未来鸡肉价格可能会出现上

涨。 鸡蛋供应并不紧张，但价格已经受到

猪价上涨影响，下跌幅度放缓。 下半年鸡

蛋供应下降，价格或持续上涨。 受这些基

础产品涨价的影响，食品行业的成本有上

涨压力。

生意社研究员李文旭认为， 猪价上涨

会带动一些相关农副产品价格走高， 而对

玉米和豆粕的影响不会太明显， 因为豆粕

和玉米价格变动要看生猪存栏量， 也就是

需求而定。 “存栏量持续下降就是说饲料

需求比往年要差。 ”

暴涨暴跌 “黑色系” 搅动大宗商品一池春水

□本报记者 张利静

昨日，经过短暂连涨的黑色系期货价格上演惊人一“跳” ，并领跌国内商品期

市，铁矿石、焦煤、沥青主力合约跌停。 此前，在大宗商品价格起伏趋于平稳之际，

很多期货投资者认为大宗商品再也掀不起“大风浪” 了，但一支“奇兵” 却让大宗

商品尤其是黑色系期货赚足了眼球：黑色系期货暴涨暴跌，成为大宗商品市场的

情绪指标。

多头奇兵 增量资金发动行情

隔夜外盘大宗商品市场大跌、 国内消

息称上海或收紧房地产政策，昨日早盘，期

货散户于先生灵光一闪，“报仇” 的机会可

能来了。 他预感到黑色系期货多头可能扛

不住了，多头撤退很可能引起价格回落，果

断增加了空单仓位。

经过前期的疯狂拉涨， 近三个交易日

铁矿石期货连续收阴线， 周四收盘铁矿下

跌24.5点，以6%的跌停报收，9月合约成交

量再创新高。 而螺纹钢在复产不及预期的

情况下，走势强于铁矿，但在黑色系整体走

弱的背景下， 螺纹主力合约也下跌了

3.42%。

“磨人的多头终于走了。 ” 于先生松

了一口气。 3月上旬及中旬，黑色系期货

发起了两轮密集的暴涨潮， 放松警惕的

于先生因持有单边重仓空单而大伤元

气，至今仍心有余悸。 但坚定看空的他并

没有因此动摇， 终于在昨天尾盘等到了

他想看到的局面， 此前大幅回撤的账户

也好看了许多。

回顾本轮黑色系暴涨潮， 业内人士形

容其特点为“突然而密集” 。本次黑色系期

货暴涨潮共分为两轮， 第一轮发生在3月7

日、8日， 国内期市螺纹钢及铁矿石期货连

续涨停，但随后连续回落；3月17日，第二轮

暴涨潮来临，直至3月21日，螺纹期货成交

量从不足800万手快速增至2000万手，铁

矿石期货在3月9日大幅贴水108元也推动

期货快速拉升，多头一时风头无限。 3月22

日，铁矿石期货开始下跌。

对于这轮黑色系暴涨暴跌潮的推手，

有市场人士认为， 增量资金入市是行情波

幅加大的重要因素。 在商品行情波澜壮阔

之际， 股票市场公募基金等在行情平淡的

情况下已经纷纷介入期市， 这波行情的发

动者很可能来自“炒股”的资金。 仅3月17

日一天内， 期市净流入资金就达194亿元，

为整个市场规模的4%。

“春节以来，美联储加息节奏放缓，催

生了大宗商品热， 来自股市的部分资金进

入了期货市场。 很多证券公司都在邀请期

货公司研究员对客户进行培训和举办投资

策略报告会。很多自然人加快了开户步伐。

我们最近也连续接到机构包括公募基金的

邀请来提供大宗商品的策略。 ” 海通证券

期货研究主管高上表示。

虽然昨日空单告捷， 但于先生仍然保

留了一份清醒。 他说：“这些资金可能还没

有离开，而是在等待下一个突破口。近几日

豆粕期货增仓非常明显， 在猪周期炒作升

温之际， 相关品种很有可能成为资金的新

目标， 波幅趋窄的大宗商品市场可能还有

惊人表现。 ”

暴涨暴跌 新多头手法稳准狠

对于昨日黑色系期货大跌， 分析人士

称，主要是多头获利了结造成。文华财经数

据显示，昨日黑色系资金大出逃：铁矿石期

货上，资金流出9.1亿元；螺纹钢期货流出

3.3亿元；沥青、郑煤、玻璃、热卷、焦煤、焦

炭等品种也均呈现出资金净流出格局。

恒泰期货黑色品种研究员曹有明表

示，螺纹钢、铁矿石等期货价格在大幅反弹

之后，一方面获利资金逢高止盈压力增大，

另一方面市场的终端需求在消费旺季并没

有出现巨大改善。

“节节攀升的价格在一定程度上脱离

了基本面。 供给侧改革和房地产去库存等

政策侧重中长期， 对当下的供求关系并没

有实质性影响， 整个黑色板块的供给过剩

格局短期并没有发生根本改善， 价格最终

还是会向基本面回归。 短期在巨大的获利

盘抛压之下，行情很自然会出现快速、大幅

调整。 ”他说。

信达期货黑色产业研究员陈磊认为，

前期黑色系期货领先上涨有多方面的原

因：一是产能的原因，去年钢厂由于市场倒

逼去产能，钢材供应始终无法迅速恢复；二

是在看跌预期下， 整个产业链上下游去库

存充分。 “主要驱动还是来源于季节性旺

季，贸易商和终端市场的补库存。 ”

退潮之后， 主力多头的面目也更加清

晰。中国证券报记者查阅持仓数据发现，在

昨日的黑色系期货大撤退中，铁矿石、螺纹

钢期货上多头席位的 “头把交椅” ———永

安期货席位出现了大幅减持多仓的动作。

该席位铁矿石多仓减少30859手 （原为

39327手）， 螺纹钢多头持仓减少30191手

（原为44881手）。

无风不起浪。 黑色产业研究人士认

为，3月份的黑色系期货暴涨暴跌并非毫

无根据。

回顾这一轮期现轮动节奏， 国信期货

矿钢研究员施雨辰说， 第一轮黑色暴涨暴

跌潮，钢坯现货首先开始大幅拉涨。在3月5

日和6日唐山安丰普方坯大涨240元/吨，并

在7日再度拉升160元/吨， 累计涨幅高达

400元/吨。 受此带动，7日全国各地螺纹普

涨230-350元/吨，涨幅超过10%；铁矿石

现货更是狂涨80-90元/吨， 单日涨幅超

20%。 8日，钢厂继续拉涨，但下游建筑工地

拒绝接受天价钢材，钢厂销售不畅，陆续有

钢厂降价，并在接下来的一周内，各地现货

螺纹钢和板材保持每天20-50元/吨的降

价幅度。一周后钢价涨幅回吐过半，钢厂拒

买高价矿也令现货铁矿石价格基本回到大

涨前。 “螺纹钢和铁矿石期货在7日和8日

连续涨停，但此后连续五天回落。 ”

“紧接着，现货的泡沫基本被挤出，美

联储宣布不加息以及原油价格低位反弹再

度提振大宗商品。 河北唐山发布召开世界

园艺博览会期间钢铁企业限产通知。 同

时，钢厂的铁矿石库存已经降至低位，须增

加采购量。 由此，螺纹钢和铁矿石现货和

期货再次展开了上升之路。 ” 施雨辰进一

步解释称，3月17日-21日黑色系期货连续

大涨，但好景不长，从3月22日起铁矿石期

货率先下跌。“这是因为经过快速上涨后，

铁矿石近月期货合约的价格已经达到了现

货港口价格，期货大幅贴水这一推动因素

已经消失。 而钢铁行业下游需求并未有明

显增长，此轮上涨更多是对政策及预期的

炒作。 ”

期现货轮动节奏是期货价格波动的内

涵之一。对于这轮资金爆发的时机，连老期

货投资者都忍不住感叹：“一点也不业余，

手法非常专业” 。

重心抬升 大宗商品震荡筑底

月明星稀，乌鹊南飞。撤退的黑色系还

会归来吗？ 黑色暴涨潮是否会重现？

展望黑色产业后市， 施雨辰认为，螺

纹的走势将强于铁矿石。 当前钢材社会库

存和钢厂库存都处于较低水平，现货螺纹

市场供应压力较小。 但铁矿石港口库存实

际上一直处于较高水平，铁矿石的基本面

弱于螺纹钢。 此外，河北唐山钢厂将在二

三季度限产， 利好螺纹钢和利空铁矿石。

因此，螺纹1610仍有继续上涨空间，而铁

矿石现货已经接近60美元/吨， 后期继续

上涨空间很小，铁矿石期货也有继续回落

的空间。

值得注意的是，在3月黑色暴涨暴跌潮

中，黑色系期货价格重心已经大幅提升。从

去年12月创下的38.30美元/吨的低位算

起，铁矿石价格一度大涨40%以上，此前三

年则累计暴跌70%。 大商所铁矿石期货合

约在今年前两个月的累计涨幅已超25%。

高上认为，大宗商品期货价格在2016

年震荡筑底完成是大概率事件，但要形成

真正的反转，还需要基本面的支撑。 供给

侧改革是2016年的市场主线，钢铁煤炭等

产业去产能、去库存的效果将在二季度之

后逐步得到检验，也是对行情继续推升的

检验。 但从资金面看，对行情是有一定支

撑的。

他表示，如果纯粹资金推动的话，市场

可能担心出现去年股市下跌的情形。 在基

本面缺乏有效支撑的情况下， 崛起的行情

最终可能崩塌。从中长期来看，美联储已经

进入加息通道， 只是其节奏变慢为大宗商

品暂时的多头提供了投资机会。总体而言，

行情持续推升需要基本面来检验， 新进入

的资金对中长期风险需警惕。

格林大华研究所所长李永民表示，未

来一段时间，随着国内宏观经济企稳，预计

大宗商品价格将逐步走出低谷， 甚至走出

波段性或阶段性上涨行情， 这对场外资金

具有很强吸引力。在此效应的吸引下，2016

年期货市场成交会比较活跃， 期货价格走

势前半年以震荡触底为主， 后半年震荡低

点有望抬高， 但出现单边上涨行情的可能

性不大，建议场外资金以逢低买进为主，进

行波段操作。

今年以来铁矿石价格走势
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