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黑色系期货涨幅过大 节后不宜追涨 

螺纹钢、铁矿石、焦炭、焦煤品种： 

观点：春节前及春节期间现货市场平稳运行，由于市场对今年一季度需求偏乐观，

春节前一周空头平仓更加积极，黑色各品种均有所上涨。节前一周铁矿石 1705 合约

领涨，幅度达到 7.7%，螺纹及焦炭、焦煤 1705 合约涨幅也有 5-7%。不过春节期间需

求大概率弱于供给，库存堆积后短期将对现货价格形成压制，加上煤焦矿期现价差

大幅收窄，螺纹更是升水现货，春节后建议多头观望为宜。 

现货情况：春节前一周贸易商提前放假，钢材市场平稳运行，铁矿石价格小幅上涨，

总体变化幅度不大，焦炭市场继续下行，局部地区焦炭价格下跌 50 元/吨，国内炼焦

煤市场维稳运行，节后有一定降价风险，国外炼焦煤价格继续下跌，中挥发焦煤下

跌至 167.5 美元/吨，折算成人民币 1374 元/吨。 

价差情况： 26 日上海螺纹钢价格维持在 3230 元/吨，不考虑过磅因素螺纹主力 1705

合约期现价差 139 元/吨，天津港准一级冶金焦价格维持在 1965 元/吨，26 日收盘焦

炭主力 1705 合约期现价差为-265.5 元/吨，普氏京唐港澳大利亚中等挥发焦煤价格大

幅下跌至 1374 元/吨，26 日收盘焦煤主力 1705 合约期现价差为-160 元/吨，铁矿石主

力 1705 合约期现价差为-46 元/吨。 

周度供需和库存数据：上周焦炭港口库存小幅下降，焦煤港口库存亦有所下降，其

余数据因春节休假 mysteel 未公布。去年春节期间钢材社会库存单周增加 167 万吨，

焦炭港口库存则下降 35.8 万吨，焦煤港口库存下降 32.3 万吨，去年春节期间高炉开

工率及焦化企业开工率均无变化。从 mysteel 预估数据来看，2 月 2 日 139 家钢厂建

材库存为 482.59 万吨，较春节前增长 56%，同比增长 21.82%。35 个主导市场建材库

存预估 913.58 万吨，较春节前增长 29.01%，同比增长 51.71%，由于库存数据弱于去

年春节同期，短期将对期货价格形成利空。 

本周策略：中期来看，上半年全面清理地条钢对螺纹形成利好，但考虑到春节前螺

纹提前上涨，升水于现货，春节后建议多头观望为宜。套利方面，螺纹钢、铁矿石

1705 合约比价下降至 5.1，基本面螺纹钢强于铁矿石，但升贴水对铁矿石更加有利，

建议观望，焦炭、焦煤 1705 合约比价维持在 1.35，由于焦炭多头主力集中度高于空

头主力，目前不宜进行买焦炭抛焦煤套利操作。 

风险点：春节期间海外市场走弱。 
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表格 1：煤焦钢矿期货各主力合约报价 

最高 收盘
持仓量变化

（万手）

1700 1699.5 -0.56

1265 1260 -0.5

3380 3369 -1.11

662.5 660 -5.1995.48

螺纹钢RB1705 3292 3290 2.49% 189.6 225.49

铁矿石I1705 640.5 635.5 3.21% 86.71

10.72

焦炭J1705 1610 1610 4.78% 9.32 9.76

焦煤JM1705 1200 1195 5.18% 8.68

持仓量

（万手）
合约 开盘 最低 涨跌幅

成交量

（万手）

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  
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宏观及行业主要新闻 

1、2016 年 12 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 6.0%，较 11 月份回落 0.2 个

百分点。从环比看，12 月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.46%。2016 年全年，

规模以上工业增加值比上年增长 6.0%。 

2、12 月末，人民币贷款余额 106.6 万亿元，人民币存款余额 150.59 万亿元。全年新

增人民币贷款 12.65 万亿元，比上年多增 9257 亿元；12 月末，广义货币（M2）余额

155.01 万亿元，比上年末增长 11.3%，狭义货币（M1）余额 48.66 万亿元，增长 21.4%。 

3、2016 年，全国固定资产投资（不含农户）596501 亿元，比上年名义增长 8.1%(扣

除价格因素实际增长 8.8%)，增速比 1-11 月份回落 0.2 个百分点。从环比速度看，12

月份固定资产投资（不含农户）增长 0.53%。 

4、据中钢协数据显示，1 月上旬钢协会员单位粗钢日均产量 170.91 万吨，旬环比增

2.72%；截至 1 月上旬末，重点企业钢材库存为 1259.7 万吨，旬环比增 2.34%。 

5、与上月相比，70 个大中城市中，价格环比下降的城市有 20 个，上涨的城市有 46

个，分别比上月增、减 9 个。一线城市新建商品住宅价格环比由上月的上涨 0.1%转

为持平，二、三线城市新房价环比涨幅也进一步回落。 

6、2016 年，全国房地产开发投资 102581 亿元，比上年名义增长 6.9%，增速比 1-11

月份提高 0.4 个百分点。2016 年，房地产开发企业房屋施工面积 758975 万平方米，

比上年增长 3.2%，增速比 1-11 月份提高 0.3 个百分点。房屋新开工面积 166928 万平

方米，增长 8.1%，增速提高 0.5 个百分点。2016 年，商品房销售面积 157349 万平方

米，比上年增长 22.5%，增速比 1-11 月份回落 1.8 个百分点。2016 年，房地产开发企

业土地购置面积 22025 万平方米，比上年下降 3.4%，降幅比 1-11 月份收窄 0.9 个百分

点。 

7、从中物联钢铁物流专业委员会调查、发布的钢铁行业 PMI 指数来看，2017 年 1 月

份为 49.7%，较上月回升 2.1 个百分点。 
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图 1： 焦炭、焦煤主力合约走势及比价   单位：元/吨  图 2： 焦炭、焦煤主力持仓变化        单位：手 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  数据来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 3： 焦炭主力合约 1705 前 10 名持仓变化  单位：手                 图 4： 焦煤主力合约 1705 前 10 名持仓变化   单位：手 

名次 会员名 多头持仓 增减 名次 会员名 空头持仓 增减

1 永安期货 4333 -289 1 海通期货 4588 -983

2 海通期货 4012 -254 2 永安期货 3591 16

3 浙商期货 2877 -63 3 一德期货 2666 218

4 中信期货 2503 221 4 银河期货 2226 194

5 国投安信 2078 -182 5 华泰期货 2012 -119

6 华泰期货 1870 74 6 中信期货 1905 -26

7 方正中期 1800 -543 7 混沌天成 1691 -55

8 国贸期货 1615 -12 8 国富期货 1608 441

9 东证期货 1546 -62 9 西部期货 1603 358

10 申银万国 1516 2 10 国投安信 1569 -81

总计 24150 -1108 23459 -37

 

 名次 会员名 多头持仓 增减 名次 会员名 空头持仓 增减

1 永安期货 5161 -435 1 海通期货 4808 -124

2 海通期货 4863 600 2 五矿经易 4766 764

3 中信期货 3230 379 3 华泰期货 4562 -155

4 光大期货 2530 -64 4 国都期货 2686 91

5 国贸期货 2129 -30 5 光大期货 2541 -246

6 招商期货 2108 -6 6 中信期货 2389 609

7 国泰君安 2018 -199 7 混沌天成 2104 -19

8 华泰期货 2000 -125 8 永安期货 2024 -325

9 国投安信 1990 778 9 西部期货 1667 11

10 东海期货 1921 -164 10 兴证期货 1450 -426

总计 27950 734 28997 180

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  数据来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 5： 焦炭主力合约期现价差        单位：元/吨  图 6： 国内焦炭、焦煤现货比价          单位： 元 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  数据来源：Wind 华泰期货研究所 
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图 7： 焦煤主力与普氏澳洲中等挥发焦煤价差 

              单位：元/吨 

 图 8： 焦煤主力与京唐港澳大利亚产主焦煤价差 

          单位：元/吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：中国煤炭资源网 华泰期货研究所 

 

图 9： 螺纹钢主力合约与焦炭主力合约比价  

                  单位：元 

 图 10： 焦炭主力合约与铁矿石主力合约比价       

                    单位：元 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 
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表格 2：主要焦炭现货市场报价 (元/吨） 

地区 质量指标 价格 涨跌 折合标准品  类型

山西太原  A<12.5%,S<0.7% 1825 0 2053 一级、出厂价

 A<12.5%,Mt8% 1710 0 1969 准一级、出厂价

山西河津  A<12%,S<0.65% 2020 0 2251 一级、含税车板价

 A<13.5%,S<0.8% 1700 0 2024 二级、出厂价

河北唐山  A12.5%,S0.65% 1950 0 1990 准一级、到厂价

 A<13%,S<0.7% 1885 0 2013 二级、到厂价

河北邯郸  A<13%,S<0.7% 1680 0 1803 二级、出厂价

山东潍坊  A<12.5%,S<0.8% 1900 0 2039 二级、出厂价

天津港  A<12.5%,S<0.75% 1965 0 2010 准一级、平仓价

连云港  A<13.5%,S<0.7% 缺货 0 0 二级、平仓价
 

资料来源：钢联资讯 华泰期货研究所 

 

 

图 11： 我国各主要城市二级冶金焦价格         

 单位：元/吨 

 图 12： 我国主要城市二级冶金焦平均价 

                               单位： 元/吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  数据来源：Wind 华泰期货研究所 
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表格 3：进口炼焦煤现货市场报价（元/吨） 

进口港口  产地 煤种 质量标准 报价 涨跌 折合标准品 类型

京唐港 澳大利亚 焦煤 S0.6V21A＜9G85Y18 1449 0 1421 港口含税提货价

京唐港 澳大利亚 焦煤 S0.6V25A9G85Y18 1400 0 1379 港口含税提货价

京唐港 俄罗斯 瘦焦煤 A10.5V＜18S0.3G75Y8 1305 0 - 港口含税提货价

京唐港 加拿大 焦煤 S0.5V28A9G90Y20 - 0 - 平仓承兑含税价

京唐港 美国 肥煤 S1.8V40A＜8G＞95Y＞19 1715 0 - 港口含税提货价

日照港 澳大利亚 主焦煤 S0.6V28A＜10G95Y20 1450 0 1452 港口含税提货价

日照港 澳大利亚 主焦煤 S0.6V24A8.5G85Y18 1500 0 1481 港口含税提货价

日照港 俄罗斯 瘦焦煤 A10.5V＜18S0.3G75Y8 1305 0 - 港口含税提货价

日照港 澳大利亚 1/3焦煤 S＜0.6G75V36A10Y＞14 - 0 - 港口含税提货价

资料来源：钢联资讯 华泰期货研究所 

 

表格 4：国产炼焦煤现货市场报价（元/吨） 

 地区 煤种 质量标准 报价 涨跌 折合标准品 类型

河北唐山 主焦煤 A10V25G80S<1 1530 0 1533 到厂含税价

河北邢台 1/3焦煤 A8.5V35G85S0.5 1390 0 - 到厂含税价

安徽淮北 主焦煤 A11V25G80S0.8 1160 0 1128 车板不含税价

山西安泽 主焦煤 A9.5V20G80S0.5 1550 0 1816 出厂含税价

山西柳林 4#焦煤 A9.5V20G>90S0.6 1600 0 1866 车板含税价

黑龙江七台河 主焦煤 A10V25G70S0.4 1375 0 1366 出厂含税价

内蒙古乌海 1/3焦煤 A13V28G82S0.5 1200 0 - 出厂含税价

河南平顶山 主焦煤 A8V<26G80S0.5 1570 0 1544 车板含税价

以上焦炭、炼焦煤现货折算标准品时均不考虑运费、港杂费
 

资料来源：钢联资讯 华泰期货研究所 
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图 13： 我国部分主产地炼焦煤价格   单位：元/吨  图 14： 我国主要城市炼焦煤平均价   单位：元/吨 
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数据来源：中国煤炭资源网 华泰期货研究所  资料来源：中国煤炭资源网 华泰期货研究所 

 

图 15： 我国部分港口进口炼焦煤价格  单位：元/吨  图 16： 炼焦煤、动力煤现货比价      单位：元/吨 
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图 17： 炼焦成本以及利润率情况    单位：元/吨，%  图 18： 炼制每吨焦炭所得副产品价值  单位：元/吨 
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图 19： 沪深 300 指数及钢材、煤炭指数   单位：点  图 20： 西山煤电股价与焦煤主力合约对比 单位：元 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 21： 独立焦化企业开工率             单位：%  图 22： 国内钢厂焦炭及炼焦煤库存可用天数单位：天 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 23： 各地区独立焦化企业开工率    单位：元/吨  图 24： 独立焦化企业平均开工率         单位：% 
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图 25： 国内样本钢厂焦炭可用天数       单位：天  图 26： 独立焦化厂焦炭库存           单位：万吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 27： 国内钢厂及独立焦化厂炼焦煤总库存（16 年 7

月调整样本）                      单位：万吨 

 图 28： 华北地区独立焦化企业开工率及焦炭库存 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 29： 炼焦煤社会库存              单位：万吨  图 30： 澳大利亚主要港口煤炭库存      单位：吨 
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图 31： 我国焦炭港口库存           单位：万吨  图 32： 我国各主要港口进口炼焦煤库存 单位：万吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

表格 5： 煤焦产量情况 

2、根据中国煤炭资源网数据，11月我国炼焦煤产量3963万吨，同比下降11.21%，环比上升5.69%。

焦炭、炼焦煤产量

1、2016年12月份全国焦炭产量3806万吨，同比增长8%，1-12月份全国焦炭产量44911万吨，同比增长0.6%。

资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 33： 我国焦炭月度产量        单位：万吨，%  图 34： 我国焦炭月度产量年度对比      单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 
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图 35： 山西省焦炭月度产量年度对比    单位：万吨  图 36： 河北省焦炭月度产量年度对比    单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 37： 我国原煤产量及同比增速     单位：万吨，%  图 38： 我国原煤月度产量年度对比     单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  数据来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 39： 我国炼焦煤月度产量        单位：万吨，%  图 40： 陕西月度原煤产量           单位：万吨，% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：中国煤炭资源网 华泰期货研究所 
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图 41： 山西月度原煤产量          单位：万吨，%  图 42： 内蒙古月度原煤产量         单位：万吨，% 

 

 

 
数据来源：中国煤炭资源网 华泰期货研究所  资料来源：中国煤炭资源网 华泰期货研究所 

 

表格 6： 煤焦进出口情况 

焦炭、炼焦煤进出口

2、2016年12月份中国炼焦煤进口586.31万吨，同比增长31.9%，其中从澳大利亚进口炼焦煤206.61万吨，同比下降3.06%，从蒙古

进口炼焦煤308.95万吨，同比增长83.24%。

1、2016年12月我国出口焦炭及半焦炭90万吨，比上月减少3万吨，出口均价205美元/吨，去年同期出口145万吨。

资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 43： 我国焦炭月度出口量以及出口均价 

              单位：万吨，美元/吨 

 图 44： 我国焦炭月度出口数量年度对比  单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 
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图 45： 我国焦炭出口分布图       单位：吨，%  图 46： 我国煤炭进口主要来源国分布     单位：吨  

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：中国煤炭资源网 华泰期货研究所 

 

图 47： 我国炼焦煤进口量及同比增速 单位：万吨，%  图 48： 我国炼焦煤进口数量年度对比    单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 49： 我国炼焦煤进口量主要来源国分布  单位：吨 

 图 50： 我国 2016 年进口炼焦煤各国累计进口数量与

均价                    单位：万吨，美元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 
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图 51： 澳大利亚炼焦煤进口量及均价 

                          单位：吨，美元/吨 

 图 52： 蒙古炼焦煤进口量及均价 

                      单位：吨，美元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 53： 进口铁矿石价格与铁矿石掉期价单位：元/吨  图 54： 国内钢材价格                单位：元/吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 55： 我国主要城市螺纹 HRB400 均价单位：元/吨  图 56： 国内炼钢生铁价格            单位：元/吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 
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图 57： 我国各品种钢材总库存          单位：万吨  图 58： 重点钢铁企业钢材库存          单位：万吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 59： 我国进口铁矿石港口库存       单位：万吨  图 60： 全国及唐山钢厂高炉开工率       单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

表格 7： 下游钢铁行业产量情况 

下游生铁、粗钢产量

12月份全国生铁产量5747万吨，同比增长4.1%，1-12月份全国生铁产量为70074万吨，同比增长0.7%。12月份粗钢产量6722万吨，

同比增长3.2%，1-12月份粗钢产量为80837万吨，同比增长1.2%。

资料来源：Wind 华泰期货研究所 
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图 61： 我国生铁产量与同比增长    单位：万吨，%  图 62： 我国生铁月度产量年度对比      单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 63： 我国房屋新开工面积与累计同比     

单位：万平方米，% 

 图 64： 我国商品房销售面积与累计同比 

           单位：万平方米，% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 

 

图 65： 我国房地产主要数据累计同比     单位：%  图 66： 百城房价指数同比与环比         单位：% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究所  资料来源：Wind 华泰期货研究所 
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