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【跨期套利】 

 

 

 

品种合约 
机会类

型 
操作计划 操作评级 

沪铜 1705 短线 
建议沪铜 1705合约可背靠 47200元之上多，

入场参考 47800元附近，目标 49000元 
☆☆☆ 

沪铝 1705 短线 
建议 1705合约可于 13600-14000元区间高抛

低吸，止损各 200元/吨 
☆☆☆  

沪镍 1705 短线 
建议可背靠 87000 元之下逢高空，入场参考

86000元，目标 83000元 
☆☆☆ 

沪锌 1705  短线 24500元/吨附近抛空，止损 25000元/吨 ☆☆ 

沪金 1706  短线 276元/克附近做多，止损参考 273.5元/克 ☆☆ 

沪银 1706    短线  4120元/千克做多，止损参考 4080元/千克 ☆☆ 

焦煤 1705 短线 1275附近买入，止损参考 1245 ☆☆ 

焦炭 1705 短线 1855附近买入，止损参考 1825 ☆☆ 

郑煤 1705 短线 615附近买入，止损参考 600 ☆☆ 

铁矿石 1705 短线 680附近做多，止损参考 660点 ☆ 

螺纹 1705 短线 3500附近做多，止损参考 3440点 ☆ 

时间 提示内容 影响领域 备注 

3月 21日 华东钢厂 3月下旬调价政策 煤焦钢  
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铜 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

上周伦铜强势上涨，其中 3个月伦铜大涨 3.59%至 5940美元/吨，完全收复前一周

跌幅（-3.45%），显示其下跌意愿明显减弱，日收盘价回到年内 3月 3日的水平，

且回到主要均线组之上运行，技术形态转强。同期沪铜亦主动上涨，周五夜盘收涨

至 48190元/吨，较此轮回调低点 46140元/吨回升 4.4%。 

关注焦点 

1、上周美元指数冲高回落， 显示上方抛压较重，最终周跌 0.91%至 100.23附近。

同时，美原油期货止跌企稳，主力合约周涨 0.68%至 48.72美元/吨，但日收盘价仍

接近于去年 11月末来的低点，因 OPEC减产难解供应过剩之困。 

2、美联储如期加息 25个基点，但之后美联储发表的会议声明偏鸽派，使得美元指

数承压下滑，出现卖事实行情，下次美联储利率决议在 5月初。 

3、持仓方面，截止今年 3月 14日当周，美铜 CFTC总持仓较上周减少 7323手至

260056手，继续自记录高点回落。持仓结构方面，美铜 CFTC投机基金多头减少 7201

手，空头增加 79手，投机净持仓为净多 22439手，较上周增加 7280手，为连续第

19周维持净多状态，显示投机基金短期获利需求进一步攀升，但仍积极看多中期铜

价。此外，3月 16日，伦铜持仓量为 33万手，周减 3767手，上周伦铜减仓上行，

显示短期空单积极减仓离场。 

现货情况 

据 SMM报道，本周沪铜 1703合约完成交割，交割前隔月基差扩大至 300元/吨，推

升现铜报价趋向交割水平，报价推高至平水-升水 140元/吨，投机商入市吸收低价

货源。交割后市场重返贴水 270元/吨-贴水 130元/吨，依然是中间商买现抛期为主，

下游维持刚需，周内贸易活跃度仍以中间商为主。 

上下游情况 

1、 上游：据悉 Escondida铜矿资方称，已接受罢工工会提出的谈判提议。工会重

申，除非必和必拓同意不削减当前合同的福利、给予新员工与老员工相同的待遇等

条件，否则工会不会返回谈判桌。 

2、 中游：国家统计局数据显示，今年前两个月中国精炼铜产量为 137.1万吨，同

比增加 6.7%，创下历年同期记录高点，因价格上涨激励冶炼商提高产出。 

3、 下游：中国 2月铜进口为 34万吨，环比减少 10.5%，同比下滑 19%。 

4、 机构预估：高盛预计未来几周铜实物市场将开始收紧，认为，3 个月后，铜价

可能升至 6,200美元/吨，维持此前预期不变。 

库存 

上周伦沪铜库存均减少，截止 3月 17日当周，LME铜库存报 337600吨，周增 12100

吨，接近于去年 12月 21日的水平，显示伦铜库存压力继续攀升，但增速有所放缓；

截止 3月 17日，上期所沪铜库存报 325278吨，周减 1454吨，三周来首次下滑，但

仍接近于去年 4月 22日创下的高点（331689吨），显示短期国内库存压力较大。 

关键价位 
伦铜上下阻力和支撑关注 6000，5500美元；沪铜 1705合约上下阻力和支撑关注

48000元，45500元。  

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 
沪铜回调风险被释放后，有望振荡走

高，偏多思路为主 

建议沪铜1705合约可背靠

47000元之上逢低多，入场

☆☆ 
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参考47800元附近，目标

49000元 

波段（1个月内） 
3月为铜市消费旺季，关注下游企业的

补库需求，或有利于铜价走强。 

建议沪铜1705合约可背靠

46500元之上逢低多，入场

参考47000元附近，目标

49500元 

☆☆ 

中线（1-3个月） 

今年全球经济仍未企稳，尤其仍需警惕

英国退欧之后的连锁反应，铜价跌势未

改 

建议沪铜1705合约反弹阻

力关注49500元附近，目标

关注47000元 

☆☆ 

套利交易 

中国部分经济指标好转，人民币有望继

续贬值，因此仍可逢低建立买沪铜抛伦

铜 

建议逢低建立买沪铜抛伦

铜套利 

☆ 

现货套保 
现货商的空头保值建议暂离场，将保值

点位上移，关注49500元之上 

沪铜空头保值关注49500

元之上 

☆ 

《图表解读》  

图1  伦沪铜现货升贴水对比 图2  伦沪铜两市库存对比  

数据来源:Wind资讯

2015年来伦沪铜现货升贴水走势图
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伦铜库存自高位回落，但上期所库存压力较大

总库存:LME铜 库存小计:阴极铜:总计

11-12-31 12-12-31 13-12-31 14-12-31 15-12-31 16-12-3111-12-31

90000 90000

180000 180000

270000 270000

360000 360000

450000 450000

540000 540000

630000 630000

吨 吨吨 吨

 

解读：据 SMM报道，本周沪铜 1703合约完成交割，

交割前隔月基差扩大至 300元/吨，推升现铜报价趋

向交割水平，报价推高至平水-升水 140元/吨，投机

商入市吸收低价货源。交割后市场重返贴水 270元/

吨-贴水 130元/吨，依然是中间商买现抛期为主，下

游维持刚需，周内贸易活跃度仍以中间商为主。 

解读：上周伦沪铜库存均减少，截止 3 月 17 日当周，

LME 铜库存报 337600 吨，周增 12100 吨，接近于去

年 12 月 21 日的水平，显示伦铜库存压力继续攀升，

但增速有所放缓；截止 3 月 17 日，上期所沪铜库存

报 325278 吨，周减 1454 吨，三周来首次下滑，但仍

接近于去年 4 月 22 日创下的高点（331689 吨），显

示短期国内库存压力较大。 

 

铝 

观察角度 概况说明 
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行情回顾 

上周伦铝探底回升，其中 3个伦铝上涨 1.89%至 1916美元/吨，涨幅仅高于伦铅

（+1.5%），远弱于其他基本金属，但其日收盘价接近于年内 3月 1日创下的高点，

且有效企稳于均线组之上。同期，沪铝 1705合约反弹乏力，表现弱于伦铝，周五夜

盘持平至 13825元/吨，因国内铝社会库存不断增加。 

关注焦点 

工信部表示，预计 2017 年国内主要有色金属产品产量将保持 4.8%左右增长，有色

金属行业工业增加值同比增长 5.5%左右。加快供给侧改革，去产能、去杠杆、补短

板、加快行业转型升级和降本增效，仍将是 2017年有色金属行业管理重点工作。 

现货情况 

据 SMM报道，进入三月后下游消费复苏，市场成交量明显好转，交割前现货贴水一

度收窄至 60元/吨附近，换月后现货贴水再度恢复至 220-180元/吨，本周出库情况

尚可，五地库存增幅下降。但持货商出货意愿较强，同时下游订单增长明显，现货

铝价阶段性企稳使得加工企业采购意愿增强，预计本周现货贴水维持 200-160元/

吨。 

上下游情况 

1、 上游：几内亚矿业部长周三表示，为了满足中国对铝矾土的需求，2020年几内

亚高品位铝土矿产量预计超过6000万吨。2016年我国自几内亚进口的铝土矿为1190

万吨。 

2、 中游：工信部表示，预计 2017 年国内主要有色金属产品产量将保持 4.8%左右

增长，有色金属行业工业增加值同比增长 5.5%左右。加快供给侧改革，去产能、去

杠杆、补短板、加快行业转型升级和降本增效，仍将是 2017年有色金属行业管理重

点工作。3月 16日，SMM统计国内电解铝社会库存，上海地区 25.2万吨，无锡 37.3

万吨，杭州 6.3万吨，巩义 8.7万吨，南海 36.8万吨，五地库存合计 114.3万吨，

环比上周四增加 2.1万吨 

3、 下游：近日，美国铝业协会对自中国进口的铝箔发起反倾销和反补贴调查。 

4、 机构预估：俄罗斯铝业联合公司：预计 2017 年全球铝市场供应不足将扩大至

110万吨；预计铝市场在 2017年将录得良好表现。法国兴业银行预计 2017年现货

铝均价为 1,800美元/吨，在之前 1,725美元/吨的预估基础上温和上修。 

库存 

解读：上周伦沪铝库存一减一增，截止 3 月 17 日，LME 铝库存报 1996000 吨，较

上周减少 72525 吨，为连减七周，创下 2008年 12月 16 日来的低点（1942675 吨）；

同期，上期所铝库存报 316337吨，周剧增 47513吨，创下去年 4月 22日来的新高，

且远远高于 2017年库存均值 17.9万吨。 

关键价位 
伦铝上下阻力和支撑关注 1960美元，1850美元；沪铝 1705合约上下阻力和支撑关

注 14000元，13600元。 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 
铝价陷入高位振荡，短期以区间振荡操

作为主 

建议沪铝1705合约可于

13600-14000元区间高抛

低吸，止损各200元/吨 

☆ 

波段（1个月内） 
关注中国政府对铝市去产能进程的关

注  

建议沪铝1705合约背靠

13500元之上逢低建多，入

场参考13700元附近，目标

参考14000元/吨 

☆☆ 

中线（1-3个月） 美联储加息进程放缓，且铝市供给侧改 建议沪铝1705合约可背靠 ☆☆ 
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革有望进一步推进，铝价涨势可期 13400元之上逢低顺势多，

入场参考13700元附近，目

标14200元 

套利交易 

两市比值仍有上升空间，因人民币仍有

贬值压力，可尝试逢低买沪铝抛伦铝的

套利 

建议继续持有买沪铝抛伦

铝的套利，下方关注比值

回调后重新买入机会。 

☆ 

现货套保 
年内沪铝仍存下跌风险，建议逢高建立

保值空单 

沪铝中期空头保值点位上

移至14200元以上，多头保

值关注铝价跌至13500元

之下。 

☆ 

《图表解读》  

图1  电解铝期货价及升贴水   图2  伦沪铝两市库存对比  

 数据来源:Wind资讯
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解读：据 SMM报道称，进入三月后下游消费复苏，市

场成交量明显好转，交割前现货贴水一度收窄至 60

元/吨附近，换月后现货贴水再度恢复至 220-180元/

吨，本周出库情况尚可，五地库存增幅下降。但持货

商出货意愿较强，同时下游订单增长明显，现货铝价

阶段性企稳使得加工企业采购意愿增强，预计本周现

货贴水维持 200-160元/吨。 

解读：上周伦沪铝库存一减一增，截止 3 月 17 日，

LME 铝库存报 1996000 吨，较上周减少 72525 吨，

为连减七周，创下 2008 年 12 月 16 日来的低点

（1942675 吨）；同期，上期所铝库存报 316337吨，

周剧增 47513吨，创下去年 4月 22日来的新高，且

远远高于 2017年库存均值 17.9万吨。 

 

锌

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》  

观察角度 概况说明 

行情回顾 
上周沪锌主力合约呈现大幅走高格。截止 3月 17日收盘报 23365元/吨，较前一周

上涨了 1415元/吨，周涨幅为 6.4%。 
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现货情况 

3月 17日 SMM现货 0#锌报价为 23280-23380元/吨，均价较上一交易日涨 330元/

吨。据 SMM报道, 盘面保持偏强走势，炼厂出货积极性不减，贸易商保值盘被套货

源流出不多，下游维持一周观望态势，仍拿货不佳，加之仓单货源暂未流出，市场

升贴水较为僵持，整体成交较昨日持平，未有好转。 

焦点事件数据 

1、1-2月国内采矿业增加值同比下降 3.6%，制造业增长 6.9%。 1-2月黑色金属冶

炼和压延加工业下降 9.1%，有色金属冶炼和压延加工业下降 0.4%。 1-2 月十种有

色金属产量为 892万吨，增长 11.7%；钢材产量为 16655万吨，同比增长 4.1%。2、

中国 1-2月规模以上工业增加值同比 6.3%，预期 6.2%，前值 6%。 中国 1-2月城镇

固定资产投资同比 8.9%，预期 8.3%，前值 8.1%。 中国 1-2月发电量 9315亿千瓦

时，同比增长 6.3%；去年 12月份同比增长 6.9%。3、国际铅锌研究小组（ILZSG）3

月 15日公布的数据显示，1月全球锌市供应短缺 2.7万吨，去年 12月修正后为过

剩 8,800 吨。4、中国国家统计局周四公布的数据显示，今年前两个月，锌产量为

98.2万吨，同比增 4.4%。 

上下游情况 

据道琼斯 3 月 15 日消息，多元化商品交易商--嘉能可（Glencore）已经和加拿大

Trevali 公司签订独家锌供应协议，这意味着嘉能可掌控核心商品供应的能力进一

步增加，这对于提升该公司 2017年的财务表现也有好处。 

库存 
截至到 3月 17日，LME伦锌库存为 376475吨，周减 3575吨；截至 3月 17日，沪

锌库存报 186298吨，周减 8490吨。 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内）             逢高试空 

操作上建议沪锌 1705 合

约24500元/吨附近抛空，

止损 25000元/吨。 

 

    ☆☆ 

波段（1个月内） 

3-4月份为下游消费旺季，3月15日环保

检查结束后，下游需求有望恢复，沪锌

库存出现回落，支撑锌价走高，操作上

逢低建多为主。 

操作上建议沪锌主力合

约回落22400元/吨附近

买入。 

 

☆☆ 

中线（1-3个月） 

在锌价走高刺激下，全球矿山复产力度

加大，锌矿供应缺口不断收窄，对锌价

支撑逐渐弱化，中线以逢高抛空为主。 

操作上建议沪锌主力合

约25000/吨附近择机逐

步建立空单。 

 

☆☆ 

套利交易 -  - ☆ 

现货套保 销售商24500元/吨附近卖出套保。  - ☆ 

 

《图表解读》  

图1  精炼锌现货价及升贴水   图2  伦沪锌两市库存对比  
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现货价格震荡走高，0#锌截至3月17日报23320元/吨，

较上周涨1570元/吨，现货贴水80元/吨，上周同期为

贴水60元/吨。 

截至到 3月 17日，LME伦锌库存为 376475吨，周减

3575吨；截至 3月 17日，沪锌库存报 186298吨，

周减 8490吨。 

 

图3：伦沪两市走势对比 图4：伦锌/LME锌两市比值 

  

截止3月17日沪市收盘，沪锌主力合约周度上涨了

6.4%，截止3月17日伦锌周度上涨了6.7%。 

截至3月17日收盘，伦沪期锌两市比值为8.08,较上一

周缩小了0.02。 

                              

                               铅

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》  

观察角度                               概况说明 

行情回顾 
上周沪铅主力合约在锌价强劲反弹带动下走高，截止 3月 17日收盘报 18455元/吨，

较前一周上涨了 615元/吨，周涨幅为 3.4%。 
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现货情况 

3月 17日 SMM现货 1#铅报价为 18150-18250元/吨，均价较上一交易日涨 100元/

吨。据 SMM报道，期盘上涨后维稳运行，持货商正常报价，下游按需采购，成交与

昨日暂无明显变化。 

焦点事件数据 

1、1-2月国内采矿业增加值同比下降 3.6%，制造业增长 6.9%。 1-2月黑色金属冶

炼和压延加工业下降 9.1%，有色金属冶炼和压延加工业下降 0.4%。 1-2 月十种有

色金属产量为 892万吨，增长 11.7%；钢材产量为 16655万吨，同比增长 4.1%。2、

中国 1-2月规模以上工业增加值同比 6.3%，预期 6.2%，前值 6%。 中国 1-2月城镇

固定资产投资同比 8.9%，预期 8.3%，前值 8.1%。 中国 1-2月发电量 9315亿千瓦

时，同比增长 6.3%；去年 12月份同比增长 6.9%。3、国际铅锌研究小组（ILZSG）3

月 16日公布的数据显示，1月全球铅市供应短缺较上月增长逾两倍至 15,000吨，

12月修正后为短缺 7,000吨。 去年 1月，全球铅市为供应短缺 30,000吨。 ILZSG

称，1月消费者、生产商和交易所铅库存增至 49万吨，上个月为 48万吨。 

上下游情况 

1、中国汽车工业协会常务副会长董扬发表文章《关于四轮低速电动车标准的思考》

（以下简称“低速电动车”），称自己被工信部装备司指派为标准起草组组长，并

明确表示，基于安全的考虑，低速电动车将不允许使用铅酸电池。这与去年 10月《四

轮低速电动车技术条件》国家标准（以下简称“国标”）正式立项时的政策倾向是

一致的，即低速电动车配装的动力电池要从铅酸电池升级为锂电池。2、两会期间，

张天任代表连续发声：停征、缓征或差异化征收铅酸电池消费税。 

库存 
截至到 3月 17日，LME伦铅库存为 190425吨，周增 25吨；截至 3月 17日，沪铅

库存报 68419吨，周增 1506吨。 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 
暂时观望，若铅价有效突破 1.87 万压

力则顺势短多，否则铅价或再次回落。 

操作上建议沪铅 1705合

约暂时观望。 

 

    ☆☆ 

波段（1个月内） 

铅市下游需求铅酸电池进入更换淡季，

上期所铅库存高企，铅价整体维持弱势

格局，偏空操作为主。 

操作上建议沪铅主力合

约反弹至19100元/吨附

近抛空。 

 

☆☆ 

中线（1-3个月） 
中线铅锌矿供应偏紧缓解，对价格的支

撑弱化，逢高抛空为主。 

操作上建议沪铅主力合

约19100元/吨附近择机

逐步建立空单。 

 

☆☆ 

套利交易 - - ☆ 

现货套保 经销商18700元/吨附近卖出套保。 -     ☆☆ 

 

《图表解读》  

图1  精炼铅现货价及升贴水   图2  伦沪铅两市库存对比  
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现货价震荡走高，1#铅截至3月17日报18220元/吨，

较上周上涨了300元/吨，现货贴水130元/吨，上周同

期为升水130元/吨。 

截至到 3月 17日，LME伦铅库存为 190425吨，周增

25吨；截至 3月 17日，沪铅库存报 68419吨，周增

1506吨。 

 

图3：伦沪两市走势对比 图4：伦铅/LME铅两市比值 

  

截止3月17日沪市收盘，沪铅主力合约周度上涨了

3.4%，截止3月17日伦铅周度上涨了1.5%。 

截至3月17日收盘，伦沪期铅两市比值为8.04,较上一

周扩大了0.15。 

                              

                              贵金属 

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》  

观察角度 概况说明 
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行情回顾 

上周贵金属呈现大幅反弹态势，因美联储 3月加息偏鸽派，今年加息路径并未改变。

截止 3月 17日收盘，沪金 1706合约报 277.05元/克，周度上涨了 2.2%。沪银 1706

合约报 4142元/千克，周度上涨了 2.8%。 

焦点事件数据 

1、美国 2月 PPI环比 0.3%，预期 0.1%，前值 0.6%；PPI同比 2.2%，创 2012年 3

月来最大升幅；预期 1.9%，前值 1.6%；2月核心 PPI环比 0.3%，预期 0.2%，前值

0.4%；2月核心 PPI同比 1.5%，预期 1.5%，前值 1.2%。2、美联储加息 25个基点至

0.75%-1.0%区间，预计今年还有两次加息；耶伦称，加息仍渐进，尚未就美联储缩

表做决定，表态较鸽派。3、英国央行会议纪要：以 8-1维持利率不变（预期为 9-0）。

以 9-0维持国债购买规模不变；以 9-0维持企业债购买规模不变。CPI预计将在未

来一至两个月内升至约 2%，将在夏天大幅超过目标。自 2月份会议以来，通胀仅略

低于预期，物价压力开始变得明显。 

现货情况 

1、世界黄金协会(WGC)发布了黄金需求的季度报告，从 2016年数据看，即使有所放

缓，购买的趋势依然存在。去年央行净买入黄金 386 吨，是 2010 年首次低于 400

吨。委内瑞拉在那个时候在抛售黄金，而中国的购买速度也放缓，两者是去年央行

净购买力下降的主要原因。2016年黄金价格走高可能也是一个因素，而这会不会同

样影响到 2017年还有待观察。2、作为与中国并列的全球最大黄金消费国，印度 2017

年 2月的黄金进口同比暴增接近三倍，主要因为珠宝商赶在下月节日和婚季到来前

增加库存。据外媒援引一位了解财政部初步数据的消息人士称，印度今年 2月黄金

进口较去年同期跳增 175%至 96.4吨。不过，截止今年 2月止的 11个月中，印度的

黄金进口同比仍下降 32%至 595.5吨。印度财政部发言人 D．S未对该数据置评。 

ETF持仓 

SPDR Gold Trust截至 3月 17日黄金 ETF持仓量为 834.10吨，较上周增 8.88吨；

截至 3月 17日 iShares Silver Trust白银 ETF持仓量为 10303.74吨，较上周增

35.35吨。 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1周内）             回调买入 

操作上建议沪金 1706合

约 276元/克附近做多，止

损参考 273.5元/克。沪银

1706合约 4120元/千克附

近做多，止损参考 4080

元/千克。 

 

 

   ☆☆ 

波段（1个月内） 

3月加息靴子落地，利空尽出，特朗普

及欧洲政治不确定性对金价形成支撑，

逢低买入为主。 

沪金主力合约274元/克附

近介入多单，沪银主力合

约4100元/千克做多。 

 
☆ 

中线（1-3个月） 
欧美地缘政治风险较大，对金价形成利

好，未来以逢低买入为主。 

沪金主力合约274元/克附

近介入多单，沪银主力合

约4100元/千克做多。 

 
☆ 

套利交易 - - ☆ 

现货套保 

在美联储加息周期内，未来贵金属价格

继续大幅走高的阻力较大，但下方支撑

也较明显。消费商可逢低买入套保，贸

易商可逢高卖出套保。 

- 

 

☆☆ 



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                       服务热线：4008-8787-66                 www.rdqh.com 

 

《图表解读》  

图1  国内黄金期现价格走势 图2 国内白银期现价格走势 

  

截至3月17日收盘沪金主力连续合约报277.05元/克，

较上周上涨2.2%。 

截至3月17日收盘沪银主力连续合约报4142元/千克，

较上周上涨2.8%。 

  

 

图3  CFTC黄金非商业持仓情况 图4 CFTC白银非商业持仓情况 

  

截止3月14日CFTC期金非商业多头头寸周度-19654

手，至210315手；空头头寸周度+7993手，至104277

手；净多头寸周度-27647手，至106038手。 

截止 3月 14日 CFTC期银非商业多头头寸周度-10762

手，至 102675手；空头头寸周度-187手，至 19797

手；净多头寸周度-10575手，至 82878手。 

焦煤 

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 
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观察角度 概况说明 

行情回顾 
上周焦煤JM1705合约振荡小幅收涨，多空争夺激烈，3月17日收盘价为1275.5元/吨，

较前一周涨2元/吨，周涨幅0.16%。 

焦点事件数据 

（1）1-2月份，原煤产量 5.1亿吨，同比下降 1.7%，降幅比上年同期收窄 4.7个百

分点。日均产量 859.0万吨，与上年同期基本持平（2）1-2月份全国煤炭开采和洗

选业固定资产投资为 81亿元，同比下降 21.0%，民间煤炭开采和洗选业固定资产投

资为 48 亿元，同比下降 28.6%。（3）国家统计局１８日发布了２月份７０个大中

城市住宅销售价格统计数据。数据显示，２月份一二线城市新建商品住宅价格同比

涨幅继续回落，环比较为平稳，略微上涨。国家统计局城市司高级统计师刘建伟说，

１５个一线和热点二线城市中１０个城市新建商品住宅价格环比下降，降幅在０．１

至０．６个百分点之间；２个城市持平；其余３个城市环比涨幅均在１％以内。与

上年１２月相比，１２个城市新建商品住宅价格下降，降幅在０．１至１．１个百

分点之间；２个城市持平；１个城市上涨。 

现货情况 

上周国内焦煤市场盘整运行，价格涨跌互现，整体上涨氛围较浓。上周我的钢铁统

计全国 100家独立焦企炼焦煤总库存 590.14，增 14.7；平均可用天数 12.42天，增

0.1天。全国 37家钢厂焦化炼焦煤总库存 590.8，增 12.45；可用天数 16.3天，增

0.34天。前期影响煤矿市场的两会虽已结束，但近期全国性的安全检查仍对焦煤生

产造成了一定的影响，加之焦企开工上升，焦炭价格略有上涨，市场采购情绪稍显

积极，对焦煤价格起到了关键支撑。17日我的钢铁进口炼焦煤同口径库存统计：京

唐港 95.8减 13.02，青岛港 41减 10，湛江港 91减 5.7（单位：万吨）。 

上下游情况 

上周国内焦炭现货市场继续走强，主流地区焦价普涨50-100元/吨。上周华北、华东

地区焦企开工率略有上升，但北方地区限产仍在继续，焦炭第二轮提涨基本落定，

焦炭库存明显下降，短期焦炭市场需求大于供应；原料方面上周焦煤市场止跌回稳，

焦钢企业陆续开始补充炼焦煤库存，但补库力度有限；钢市方面上周钢材价格高位

震荡，上周河北限产结束开工上升，钢厂收益状况良好，高利润下带动焦炭需求上

升。综合原料、需求及环保等影响因素考虑，预计近期焦炭现货市场或将继续走强。 

库存仓单 大商所焦煤库存周报为0张，持平 

关键价位 下方支撑1250元，上方压力1340元 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 逢低买入 
JM1705合约1275附近买入，止损参考

1245 

☆☆ 

波段（1个月内） 回调买入 
JM1705合约1270附近买入，止损参考

1220 

☆☆ 

中线（1-3个月） 区间交易 
JM1705合约于1400－1200区间高抛低

买，止损各60点 

☆☆ 

套利交易 
目前JM1705与JM1709合

约价差为60 

当价差70附近时抛近买远，目标40，止

损80 

☆ 

现货套保 

若企业需要大量现货可

考虑通过期货市场逢低

买入JM1705合约套保 

买入套保可关注1270附近（JM1705合约） ☆☆ 
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《图表解读》 

图1  主焦煤现货价格情况 图2  炼焦煤港口库存     

  

截至3月17日，唐山主焦煤A11-12，V22，S0.8-0.9，

G>85，Y17-23出厂含税价报1430元/吨，较前一周

持平；澳大利亚焦煤A9V25S0.5G85Y17CFR不含税价

报162美元/吨，较前一周上涨2美元/吨；京唐港焦

煤S0.6V25A9G85Y18CFR不含税价报162美元/吨，较

前一周持平。 

截至3月17日，京唐港95.8万吨，较前一周下降12%；

天津港0万吨，较前一周持平；青岛港41万吨，较前

一周减少10万吨；日照港0万吨，较前一周持平；连

云港0，较前一周持平；湛江港91万吨，较前一周减

少5.7万吨；六港口合计227.8万吨，较前一周减少

28.82万吨。 

 

焦炭

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 
上周焦炭 J1705合约减仓大幅上涨，3月 17日收盘价为 1856元/吨，较前一周涨 88

元/吨，周涨幅 4.98%。 

焦点事件数据 

（1）原煤产量降幅明显收窄。1-2月份，原煤产量 5.1亿吨，同比下降 1.7%，降幅

比上年同期收窄 4.7个百分点。日均产量 859.0万吨，与上年同期基本持平（2）1-2

月份全国煤炭开采和洗选业固定资产投资为 81亿元，同比下降 21.0%，民间煤炭开

采和洗选业固定资产投资为 48 亿元，同比下降 28.6%。（3）国家统计局１８日发

布了２月份７０个大中城市住宅销售价格统计数据。数据显示，２月份一二线城市

新建商品住宅价格同比涨幅继续回落，环比较为平稳，略微上涨。国家统计局城市

司高级统计师刘建伟说，１５个一线和热点二线城市中１０个城市新建商品住宅价

格环比下降，降幅在０．１至０．６个百分点之间；２个城市持平；其余３个城市

环比涨幅均在１％以内。与上年１２月相比，１２个城市新建商品住宅价格下降，

降幅在０．１至１．１个百分点之间；２个城市持平；１个城市上涨。 
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现货情况 

上周国内焦炭现货市场继续走强，主流地区焦价普涨 50-100元/吨。上周华北、华

东地区焦企开工率略有上升，但北方地区限产仍在继续，焦炭第二轮提涨基本落定，

焦炭库存明显下降，短期焦炭市场需求大于供应；原料方面上周焦煤市场止跌回稳，

焦钢企业陆续开始补充炼焦煤库存，但补库力度有限；钢市方面上周钢材价格高位

震荡，上周河北限产结束开工上升，钢厂收益状况良好，高利润下带动焦炭需求上

升。综合原料、需求及环保等影响因素考虑，预计近期焦炭现货市场或将继续走强。 

上下游情况 

上周国内焦煤市场盘整运行，价格涨跌互现，整体上涨氛围较浓。上周我的钢铁网

统计全国 100家独立焦企炼焦煤总库存 590.14，增 14.7；平均可用天数 12.42天，

增 0.1天。全国 37家钢厂焦化炼焦煤总库存 590.8，增 12.45；可用天数 16.3天，

增 0.34天。前期影响煤矿市场的两会虽已结束，但近期全国性的安全检查仍对焦煤

生产造成了一定的影响，加之焦企开工上升，焦炭价格略有上涨，市场采购情绪稍

显积极，对焦煤价格起到了关键支撑。17日我的钢铁进口炼焦煤同口径库存统计：

京唐港 95.8减 13.02，青岛港 41减 10，湛江港 91减 5.7（单位：万吨）。 

库存仓单 大商所焦炭库存周报为 0 张，持平  

关键价位 下方支撑 1790 元，上方压力 1900 元 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 逢低买入 
J1705合约于1855附近买入，止损参考

1825 

☆☆ 

波段（1个月内） 回调买入 
J1705合约于1845附近买入，止损参考

1795 

☆☆ 

中线（1-3个月） 区间交易 
J1705合约于1950-1700区间高抛低买，

止损各80点 

☆☆ 

套利交易 
目前J1705与J1709合约

价差为129 

当价差135附近时抛近买远，目标100，

止损145 

☆☆ 

现货套保 

若企业需要大量现货可

考虑通过期货市场逢低

买入J1705合约套保 

买入套保可关注1850附近（J1705合约） ☆ 

《图表解读》 

   图1  一级冶金焦价格情况   图2  焦炭港口库存      
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截至3月17日，唐山准一级冶金焦报价1790元/吨

（到厂含税价），较前一周上涨65元/吨；天津港

一级冶金焦报价1890元/吨（平仓含税价），较前

一周涨25元/吨。 

截至3月17日，天津港库存为166万吨，较前一周增

加1万吨；连云港库存为10万吨，较前一周持平；日

照港库存为50万吨，较前一周增加5万吨；青岛港库

存为39万吨，较前一周增加3万吨。 

 

郑煤 

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 
上周动力煤 ZC705 合约增仓大幅上涨，3 月 17 日收盘价为 623元/吨，较前一周涨

37.6元/吨，周涨幅 6.42%。 

焦点事件数据 

（1）3 月 15 日，秦皇岛海运煤炭交易市场发布的环渤海动力煤价格指数（环渤海

地区发热量 5500 大卡动力煤的综合平均价格）报收于 596 元/吨，较前一期上涨 3

元/吨（2）1-2月份，原煤产量 5.1亿吨，同比下降 1.7%，降幅比上年同期收窄 4.7

个百分点。日均产量 859.0万吨，与上年同期基本持平（3）1-2月份全国煤炭开采

和洗选业固定资产投资为 81亿元，同比下降 21.0%，民间煤炭开采和洗选业固定资

产投资为 48亿元，同比下降 28.6%。（4）2月份大秦线完成煤炭运输量 3013万吨，

同比增加 29.81%；1-2月,大秦线累计完成货物运输量 6532万吨,同比增长 20.10%。

进入三月份，受贸易商发运积极性恢复，中小煤矿发运数量增加影响，大秦线进车

日均发运量增至 120万吨，预计三月份，大秦线发运煤炭量增加幅度将继续扩大。 

现货情况 

上周国内动力煤市场表现强势，煤炭报价混乱，坑口煤种表现不一，块煤继续抢眼，

沫煤表现平稳，港口煤价持续上涨，5500 大卡现货价格报 680-710 不等；受两会影

响煤矿增量仍不明显，且近期煤监局要求严查煤矿安全及超产情况。从港口来看，

虽然下游电厂库存较低，但煤价高位使得市场成交较少，港口库存止跌回升 

上下游情况 

下游需求方面，下游电厂库存继续下降，港口询报盘活跃，但煤矿供应并未放量；

截止 3 月 17 日，沿海六大电厂（浙电、上电、粤电、国电、大唐、华能）库存总量

967.9 万吨，日耗总量 63 万吨，平均可用天数 15.4 天。 

库存仓单 郑商所动力煤库存周报为 0 手，较上周持平 

关键价位 下方支撑 600，上方压力 660 元 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 逢低买入 ZC705合约615附近买入，止损参考600 ☆☆ 

波段（1个月内） 回调买入 ZC705合约605附近买入，止损参考585 ☆ 

中线（1-3个月） 区间交易 
ZC705合约670-590区间高抛低买，止损

参考各30个点 

☆ 

套利交易 
目前ZC705与ZC709合约

价差为58.4 

建议当两者价差在65附近时抛近买远，

目标35，止损75 

☆ 

现货套保 若企业需要大量现货可 买入套保可关注610附近（ZC705合约） ☆ 
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考虑通过期货市场逢低

买入ZC705合约套保 

《图表解读》 

  图1  动力煤煤现货价格情况        图2  动力煤港口库存 

  

截至3月17日，秦皇岛港山西优混平仓含税价报690元

/吨，较前一周上涨70元/吨；广州港内蒙优混港提含

税价报680元/吨，较前一周持平。 

截至3月17日，秦皇岛港煤炭库存428.5万吨，较前一

周减少34万吨；曹妃甸港215万吨，较前一周减少6万

吨；广州港162，较前一周增加28万吨；环渤海四港

总库存为1184.9万吨，较前一周增加16.4万吨；国投

京唐库存68.2万吨，较前一周减少1.6万吨；纽卡斯

尔港193.3万吨，较前一周增加61.1万吨。 

铁矿石 

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 
上周铁矿石 I1705 合约大幅走高，3 月 17 日收盘价为 715.5元/吨，较上一周涨 59.5

元/吨，周涨幅 9.07%。 

焦点事件数据 

（1）北京提高二套房首付贷至 60%，贷款期限降至 25年。去年 9月 30日，我市在全

国率先出台房地产调控新政，及时有效地抑制了投机投资需求，稳定了市场预期，商品

住房成交量持续下降，成交均价趋稳、略降，二手住房价格涨幅明显回落但近期有所反

弹。市委、市政府高度重视，坚决贯彻落实“房子是用来住的，不是用来炒的”定位，

决定采取果断措施，确保北京房地产市场平稳健康发展。（2）河北：力争“十三五”

钢铁产能控制在 2 亿吨。全国钢铁产能最大的省份河北省政府日前印发了《河北省生态

环境保护“十三五”规划》。《规划》提出，到 2017 年底前，全部完成化解过剩产能

“6643”任务，基本完成水泥、化工、石化、有色等行业清洁生产审核。到 2020 年，

力争全省煤炭产能控制在 7000 万吨；钢铁、水泥、平板玻璃产能分别控制在 2 亿吨、2

亿吨和 2 亿重量箱左右。（3）记者 17 日从国家能源局获悉，2 月份，全社会用电量 4488

亿千瓦时，同比增长 17.2%。1-2 月，全国全社会用电量累计 9356 亿千瓦时，同比增长

6.3%。 
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现货情况 

整体看铁矿石市场供应恢复强于预期，但华北限产并未明显影响钢厂提货节奏，钢企心

态仍偏乐观，且后期仍有高炉进一步复产、提产计划，供需两强的局面将持续演绎，需

求启动初期不宜过度看空铁矿石价格。 

上下游情况 

库存继续下降，整体压力尚可，不过下游客户对高价接受意愿不强，且临近月底资金面

或将趋紧，预计国内建筑钢材现货价格或窄幅震荡运行，部分或有回调。具体来看，1、

钢厂利润居高不下，生产积极性较高，已出现部分产量转移至建筑钢材类；2、厂库、

社库继续下降，不过整体降幅收窄，后期库存消化力度或放缓；3、华南、西南等地价

格已突破 4000 关口，下游接受度走低，同时成本抬升后，资金利用率下降明显；4、价

格持续上涨，成本抬升的同时市场接单积极性也开始降低。  

库存仓单 大商所铁矿石库存周报为 0手，持平 

关键价位 I1705合约下方支撑 680元，上方压力 730元 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 回调买入 
I1705合约680附近做多，止损参考660

点 

☆☆ 

波段（1个月内） 择机买入 
建议I1705合约650、630分批买入，止

损600点，目标740 

☆☆ 

中线（1-3个月） 分批买入 
建议I1709合约于640、600分批买入，

止损参考580，上方目标740 

☆☆ 

套利交易 
目前I1709与I1705合约价差为

-77 

建议当两者价差在-80附近，抛近买远，

止损-90，目标-55。 

☆☆ 

现货套保 
目前现货与I1705合约基差为

28 

若企业需买入大量现货可考虑通过期

货市场做多I1705合约套保。 

☆☆ 

《图表解读》 

   图1  铁矿石现货价格变化情况   图2  普氏铁矿石价格指数    

  

3月17日青岛港62% PB粉矿报684元/吨，较上一周涨
 

 
3月17日62%Fe:CFR中国北方普氏铁矿石价格指
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23元/吨、印度62%粉矿报600元/吨，较上一周涨15

元/吨。 

数为92.7美元/吨，较上一周涨6.3美元/吨。 

 

   图3  港口库存   图4  建筑钢材库存    

  

3月17日Mysteel统计全国45个主要港口铁矿石库存

为13182，较上周五统计数据增53，日均疏港总量

262.4，上周五为268.6；其中澳矿7085，巴西矿2834，

贸易矿4330，球团275，精粉732，块矿1770。（单

位：万吨） 

 

 
上周澳洲、巴西铁矿石发货总量2323.16万吨，环

比增加241.75万吨。上周澳洲铁矿石发货总量为

1653.4万吨，环比增加10.1万吨。巴西铁矿石发货

总量为669.75万吨,环比增加231.64万吨。 

 

螺纹钢 

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 
上周螺纹钢 RB1705 合约止损回升，3 月 17日收于 3575元/吨，较上一周涨 173元/吨，

周涨幅为 5.09%。 

焦点事件数据 
（1）北京提高二套房首付贷至 60%，贷款期限降至 25年。去年 9月 30日，我市在全

国率先出台房地产调控新政，及时有效地抑制了投机投资需求，稳定了市场预期，商品
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住房成交量持续下降，成交均价趋稳、略降，二手住房价格涨幅明显回落但近期有所反

弹。市委、市政府高度重视，坚决贯彻落实“房子是用来住的，不是用来炒的”定位，

决定采取果断措施，确保北京房地产市场平稳健康发展。（2）河北：力争“十三五”

钢铁产能控制在 2 亿吨。全国钢铁产能最大的省份河北省政府日前印发了《河北省生态

环境保护“十三五”规划》。《规划》提出，到 2017 年底前，全部完成化解过剩产能

“6643”任务，基本完成水泥、化工、石化、有色等行业清洁生产审核。到 2020 年，

力争全省煤炭产能控制在 7000 万吨；钢铁、水泥、平板玻璃产能分别控制在 2 亿吨、2

亿吨和 2 亿重量箱左右。（3）记者 17 日从国家能源局获悉，2 月份，全社会用电量 4488

亿千瓦时，同比增长 17.2%。1-2 月，全国全社会用电量累计 9356 亿千瓦时，同比增长

6.3%。 

现货情况 

库存继续下降，整体压力尚可，不过下游客户对高价接受意愿不强，且临近月底资金面

或将趋紧，预计国内建筑钢材现货价格或窄幅震荡运行，部分或有回调。具体来看，1、

钢厂利润居高不下，生产积极性较高，已出现部分产量转移至建筑钢材类；2、厂库、

社库继续下降，不过整体降幅收窄，后期库存消化力度或放缓；3、华南、西南等地价

格已突破 4000 关口，下游接受度走低，同时成本抬升后，资金利用率下降明显；4、价

格持续上涨，成本抬升的同时市场接单积极性也开始降低。  

上下游情况 

整体看铁矿石市场供应恢复强于预期，但华北限产并未明显影响钢厂提货节奏，钢企心

态仍偏乐观，且后期仍有高炉进一步复产、提产计划，供需两强的局面将持续演绎，需

求启动初期不宜过度看空铁矿石价格。 

库存仓单 上海期货交易所螺纹钢库存周报为 6790吨，-1482 

关键价位 RB1705合约下方支撑 3500元，上方压力 3680元 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 回调买入 
RB1705合约 3500附近做多，止损参考

3440点 

☆☆ 

波段（1个月内） 回调买入 
建议RB1705合约3400附近买入，止损

3300，目标3700 

☆☆ 

中线（1-3个月） 分批买入 
建议RB1710合约3300买入15%，3200买

入20%，止损3100，目标3600 

☆☆ 

套利交易 
目前RB1710与RB1705合约价差

为-206 

当两者价差-250附近，抛近买远，目标

-150，止损-300 

☆☆ 

现货套保 
目前现货与RB1705合约基差为

225 

若企业需买入大量现货可考虑通过期

货市场做多RB1705合约套保 

☆☆ 

《图表解读》 

   图1  螺纹钢现货价格   图2  钢材指数变化情况    
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3月17日20mm HRB400螺纹钢价格为3800元/吨，

较上一周涨90元/吨。福州价格为3690元/吨，较上一

周涨20元/吨。 

 

 
3月17日西本新干线钢材价格指数为3970，较上一

周的3900，涨70个点。 

 

 

   图3  重点企业钢材库存量   图4  建筑钢材社会库存    

  

2月28日全国重点企业钢材库存量为1308.72吨，相

较于2月20日1416万吨，减少107.28万吨，降幅为

7.58%。 

 

 
截止3月17日，国内主要城市螺纹钢、线材总库存

为958.42万吨，环比上一周减少40.75万吨。其中

华南、西北地区库存降幅明显，而东北地区则又小

幅增加。同时，去年同期库存在731.50万吨，同比

增加226.92万吨或增幅31.02%。 
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