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内容要点 

 宏观面(中性)：一方面我国 8 月经济数据整体偏好，对商品市场有所支撑；

另一方面上周美联储加息会议宣布美国九月不加息，对商品市场构成利好。 

 钢材供需面(中性)：近期钢材基本面整体处于弱平衡状态，供给面钢企库

存和社会库存有所回升，需求面虽未有明显改善，但钢材现价表现坚挺，

显示终端需求不弱。 

 铁矿石供需面(中性)：当前铁矿石港口库存持续回落，供给压力有所缓解，

而需求端则受钢厂高开工率支撑，铁矿石基本面小幅改善。 

 煤焦供需面(偏好)：当前钢厂原材料库存低位以及下游需求表现较为积极，

导致焦炭市场出货情况好转，市场报价有所上调，成交情况良好。 

 技术面(偏强)：上周黑色金属止跌反弹迹象明显，盘面支撑位有所显现。 

 投资策略：JM1701 或 J1701 轻仓试多；同时尝试买 J1701-卖 J1705

组合。 

 

操作策略跟踪 

 类型 合约/ 

组合 

方

向 

入场 

价格(差) 

首次 

推荐日 

评级 目标 

价格(差) 

止损 

价格(差) 

收益

(%) 

单边 JM1701 买 930 9-21 3 星 975 905 0 

单边 J1701 买 1220 9-23 3 星 1288 1190 0 

套利 J1701-J1705 买 55 9-23 3 星 75 40 0 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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一、黑色金属市场简述 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上周黑色金属整体小幅回升，品种间，焦炭、焦煤表现仍偏强，周

涨幅分别为 10.4%和 8.83%。持仓上，除螺纹外，其他商品均有不同程度

增仓。 

一、炉料现货动态： 

1、煤焦  

上周国内焦炭市场呈现稳中偏强走势，市场报价有所上调，成交情

况良好。截止 9 月 23 日，天津港准一级冶金焦平仓价 1475 元/吨(较上周

+65)，焦炭 1701 期价较现价升水-227.5 元/吨；京唐港澳洲主焦煤提库

价 1290 元/吨(较上周+100)，焦煤 1701 期价较现价升水-347 元/吨。 

2、铁矿石 

上周铁矿石现货市场整体表现由弱转强，节前稳中趋扬状态有所表

现。截止 9 月 23 日，普氏指数报价 56.5 美元/吨（较上周+0.2），折合盘

面价格 469.9 元/吨。青岛港澳洲 61.5%PB 粉车板价 435 元/吨(较上周

+12)，折合盘面价格 480 元/吨；天津港巴西 63.5%粗粉车板价 475 元/

吨(较上周+2)，折合盘面价 501 元/吨。 

3、海运市场报价 

上周国际矿石运价上涨明显。截止9月22日，巴西线运费12.782 (较

上周+1.524)，澳洲线运费为 6.459(较上周+1.218)。 

二、下游市场动态： 

1、主要钢材品种销量、销价情况 

上周钢材价格小幅下跌，市场成交情况一般。截止 9 月 23 日，上海

HRB400 20mm 为 2310 元/吨(较上周-60)，螺纹钢 1701 合约较现货升

水-1 元/吨。 

上周热卷价格弱势企稳。截止 9 月 23 日，上海热卷 4.75mm 为

2720(较上周+10)，热卷 1701 合约较现货升水-116 元/吨。 

2、主要钢材品种模拟利润情况 

受钢价下跌影响，上周钢铁冶炼利润小幅回落。截止 9 月 23 日，螺

纹利润-209 元/吨(较上周-42)，热轧利润-69 元/吨(较上周-40)。 

综合来看，经过前期的连续下跌，上周黑色金属盘面出现反弹，不

过，考虑到终端需求未有明显改善，加之十一长假临近，盘面维持震荡盘

整概率较大，因此单边以观望或谨慎试多为主。考虑到煤焦现价仍坚挺，

且发改委增产政策并未超出市场预期，煤焦可轻仓试多，另外煤焦盘面正

套走势明显，因此可尝试正套组合。 
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操作上：JM1701 或 J1701 轻仓试多；同时尝试买 J1701-卖 J1705

组合。 

二、微观市场结构 

2.1 铁矿石现价及内外价差 

近期铁矿石价格小幅走弱。截至 2016 年 9 月 22 日，铁矿石普氏指

数报 55.95 美元/吨（-0.35），折合盘面价格 464.7 元/吨。 

近期进口矿价格小幅回升，而国产矿小幅回落，导致内外价差收窄。

截至 2016 年 9 月 23 日，青岛港 61.5%PB 粉折盘价 480 元/吨（+13），

迁安 66%铁精粉 595 元/吨（-10），内外价差 114.67 元/吨（-23.05）。 

图 1 普氏指数价格                    图 2 铁矿石内外价差 

  

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

2.2 铁矿石基差及合约间价差 

截至 2016 年 9 月 23 日，青岛港 61.5%PB 粉车板价 435 元/湿吨

（+12），折合盘面价 480 元/吨，I1701 合约贴水 66，I1705 合约贴水

89，铁矿石基差持稳。 

I1705-I1701 价差-23，远月合约相比近月合约维持贴水状态，合约

间价差整体持稳。 

图 3 铁矿石期现基差 图 4 铁矿石合约间价差 
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更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

2.3 焦炭基差及合约间价差 

截至2016年9月23日，天津港准一级冶金焦价格1475元/吨(+65)， 

J1701 贴水 227.5，J1705 贴水 281，焦炭基差为正，但小幅缩小，反映

市场预期好转。 

J1705-J1701 价差-53.5，远月合约呈现贴水结构。 

图 5 焦炭期现基差                    图 6 焦炭合约间价差 

  

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

2.4 焦煤基差及合约间价差 

截至 2016 年 9 月 23 日，京唐港澳洲主焦价格 1290 元/吨（+100），

JM1701 贴水 347，JM1705 贴水 378，市场对远期价格预期较差。 

JM1705-JM1701 价差-31，远月合约处于贴水状态。 

图 7 焦煤期现基差                    图 8 焦煤合约间价差 
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更新时间：2016-09-23  更新频率: 每周 

2.5 螺纹钢基差及合约间价差 

截至2016年9月23日，上海HRB400螺纹钢价格2310元/吨（-60）， 

RB1701 升水-1，RB1705 升水 23。上周钢材期价企稳反弹，现价小幅

下跌，期现价差小幅收窄。 

RB1705-RB1701 价差 24，价差由负转正，显示市场对远期预期好转。 

图 9 螺纹钢期现基差                    图 10 螺纹钢合约间价差 

  

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

2.6 热轧卷板基差及合约间价差 

截至 2016 年 9 月 23 日，上海热轧卷板价格 2720 元/吨（+10），

HC1701 贴水 116，HC1705 贴水 143。上周热卷基差小幅缩小。 

HC1705-HC1701 价差-27，反向市场特征明显。 

图 11 热轧卷板期现基差                    图 12 热轧卷板合约间价差 
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更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

三、产业链跟踪 

上游环节 

3.1 钢铁炉料产量及进出口 

3.1.1 铁矿石国内产量及进口 

截至 2016 年 8 月，国内铁矿石原矿产量累计 8.24 亿吨，同比增速

-2.30%(-0.1)。 

截至 2016 年 8 月，铁矿石进口量累计 6.69 亿吨，同比增速

+9.30%(+1.2)。 

图 13 国内铁矿石产量                    图 14 铁矿石进口量 

  

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 

3.1.2 焦炭国内产量及出口 

截至2016年8月，焦炭产量累计2.92亿吨，同比增速-2.70%(+1.1)。 

截至2016年8月，焦炭出口量累计689万吨，同比增速16.3%(+5.5)。 

图 15 国内焦炭产量                    图 16 焦炭出口量 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

12 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

黑色金属产业周报 

 
 

更新时间：2016-09-23  更新频率: 每月 

3.1.3 焦煤国内产量及进口 

截至 2016 年 7 月，炼焦精煤当月产量 2.12 亿吨，同比增速

-10.82%(-1.92)。 

截至 2016 年 8 月，炼焦煤进口量累计 37940 万吨，同比增速

+18%(+6)。 

图 17 国内炼焦煤产量                    图 18 炼焦煤进口量 

  

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 

3.1.4 铁矿石、焦煤进口海运费 

近期铁矿石海运费持续回升，煤炭海运费也小幅上涨。截至 2016 年

9 月 21 日，铁矿石巴西线运价 12.568，澳洲线 6.273。煤炭澳洲线海峡

型船 7，巴拿马船 8。 

图 19 铁矿石进口海运费                    图 20 炼焦煤进口海运费 
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更新时间：2016-09-23  更新频率: 每周 

3.2 钢铁炉料库存分析 

3.2.1 钢铁炉料港口库存 

近期铁矿石港口库存持续回落。截至 2016 年 9 月 23 日，铁矿石港

口库存 10272 万吨(-129)。 

截至 2016 年 9 月 18 日，炼焦煤四港口库存 85 万吨(+0)，焦炭三港

口库存 257.4 万吨（-0.5）。近期焦炭和焦煤库存持稳，整体处于低位。 

图 21 铁矿石港口库存                    图 22 焦煤、焦炭港口库存 

  

更新时间：2016-09-23  更新频率: 每周 

3.2.2 钢铁炉料钢厂库存 

截至 2016 年 9 月 23 日，国内大中型钢厂进口铁矿石平均库存可用

天数 23 天（+2），河北主要钢厂铁精粉库存可用天数 6.95 天(-0.42)。

钢厂铁矿石库存小幅增加。 

截至2016年9月9日，国内大中型钢厂焦炭可用天数7.5天（+0），

炼焦煤库存可用天数 12 (+0)天。钢厂煤焦库存整体持稳运行。 

图 23 钢厂铁矿石库存                    图 24 钢厂煤焦库存 
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更新时间：2016-09-23 更新频率: 每周 

3.3 焦化厂生产状况 

3.3.1 焦化实际、盘面利润 

截至2016年9月21日，焦化厂焦化模拟利润-139.01元/吨（-142.61）

元/吨。近期焦化利润大幅回落。 

图 25 焦化实际模拟利润                    

 

更新时间：2016-09-23  更新频率: 每周 

3.3.2 焦化厂开工率 

近期焦化厂开工率小幅回升。截至 2016 年 9 月 18 日，产能＜100

万吨开工率 73.6%(-0.2)，产能 100-200 万吨开工率 74.6%(-3.3)，产能

＞200 万吨开工率 83.8%(-6.7)。 

图 26 焦化厂开工率 
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更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

中游环节 

4.1 钢铁产量及出口量 

截至 2016 年 9 月 10 日，重点钢企粗钢日均产量 175.89 万吨，环

比增速+4.6%。9 月上旬钢企粗钢产量小幅回升。 

截至2016年8月，钢材出口量累计7635万吨，同比增速6.3%(-2.2)。 

图 27 重点钢厂粗钢产量                    图 28 钢材出口量 

 
 

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每旬/每月 

4.2 钢材库存分析 

近期钢厂库存小幅回升。截至 2016 年 9 月 10 日，重点钢企钢材库

存量 1375.14（+135.74）万吨。 

近期钢材社会库存持续回升。截至 2016 年 9 月 9 日，钢材社会库

存 955.39 万吨（+14.72）。  

图 29 重点钢厂钢材库存                   图 30 钢材社会库存 
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更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

4.3 钢厂生产状况 

4.3.1 钢厂模拟冶炼利润 

(2015 年 9 月 7 日起新计算口径)受益于钢价上涨，近期钢厂冶炼利

润持续回升。截至 2016 年 9 月 23 日，螺纹利润为-214 元/吨（-29），

热轧利润-76 元/吨（-35）。 

图 31 钢厂冶炼实际模拟利润                   
 

 

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每周 

4.3.2 钢厂开工率 

近期钢厂高炉开工率持续回升，高炉检修面积持续下降。截至 2016

年 9 月 23 日，全国高炉开工率 80.39%，较上周-0.41；全国高炉检修面

积 10.07 万立方米，较上周减少 3570 立方米。 

图 32 钢厂开工率 
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更新时间：2016-09-23  更新频率: 每周 

下游环节 

5.1 房地产行业分析 

5.1.1 房地产行业投资 

截至 2016 年 8 月，房地产开发投资完成额累计 64386 亿元，同比

增速 5.4 %(+0.1)。 

图 33 房地产开发投资完成额 

 

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 
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5.1.2 房地产建设情况 

截至 2016 年 8 月，房屋新开工面积累计同比 12.2%(-1.5)，施工面

积累计同比 4.6%(-0.2)，竣工面积累计同比 19.1%(-2.2)。  

图 34 房地产新开工、施工、竣工面积 

 

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 

5.1.3 房地产销量及价格 

截至 2016 年 8 月，商品房销售面积累计 87450 万平方米，累计同

比 25.5%(-0.9)。 

截至 2016 年 8 月，百城住宅房价指数同比增速 13.75%(+1.36)，

环比增速+2.17%(+0.54)。 

图 35 商品房销售量            图 36 百城房价指数 

  

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 
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5.2 基建行业分析 

5.2.1 基建行业投资 

截至 2016 年 8 月，基建固定资产投资累计额 91549 亿元，同比增

速 18.32%(-0.39)。 

图 37 基建固定资产投资额 

 

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 

5.2.2 主要基建子行业分析投资 

截至 2016 年 8 月，铁路固定资产投资累计额 4529 亿元，同比增速

+8.5%(-1)。 

截至 2014 年 11 月(新数据误差较大，暂不更新)，公路建设投资累

计同比增速 13.1%，内河建设投资累计同比增速-6.67%，沿海建设投资

累计同比增速-4.94%，其他建设投资累计同比增速-16.40%。  

图 38 铁路投资额            图 39 公路、沿海、内河等投资额 

  

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 
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5.3 机械行业分析 

5.3.1 制造业投资 

截至 2016 年 8 月，制造业固定资产投资累计完成额 116523 亿元，

同比增速 2.8%(-0.2)。 

图 40 制造业固定资产投资额 

 

更新时间：2016-09-23   更新频率: 每月 

5.3.2 主要机械产量 

截至 2016 年 8 月，起重机产量累计同比增速-14.97%(-0.36)，挖

机产量累计同比增速+8.35%(+2.83)。 

截至 2016 年 8 月，金属切割机床产量累计同比增速-2.9%(+3.1)，

金属成形机床产量累计同比增速+1.50%(+3.2)。 

图 41 主要工程机械产量           图 42 主要机床机械产量 

  

更新时间：2016-09-23  更新频率: 每月 
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5.4 汽车行业分析 

5.4.1 乘用车产销情况 

截止 2016 年 8 月，国内乘用车累计生产 1451.42 万辆，同比增加

11.89%(+1.91)；乘用车累计销售1441.74万辆，同比增加12.8%(+1.72)。 

图 43 乘用车产量情况  图 44 乘用车销量情况 

  

更新时间：2016-09-23  更新频率: 每月 

5.4.2 乘用车库存及价格 

截止 2016 年 8 月，汽车经销商库存系数为 1.2(-0.19)。 

截止2016年8月，GAIN乘用车整体价格变化指数为-1.11(+1.08)，

终端优惠指数-3.36(-0.38)。 

图 45 汽车经销商库存系数  图 46 GAIN 乘用车终端价格及优惠情况 

  

更新时间：2016-09-23 更新频率: 每月 

5.4.3 商用车销售情况 

截止 2016 年 8 月，国内商用车累计销售 231.16 万辆，同比增速

3.16%(+1.08)。 

截止 2016 年 8 月，国内重卡累计销售 43.93 万辆，同比增速

19.74%(+2.52)。 
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图 47 商用车累计销量情况  图 48 重卡累计销量情况 

 
 

更新时间：2016-09-23  更新频率: 每月 
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