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黑色板块整体偏强，关注铁矿价格走势

观点：

结合近一周来矿石价格上涨面临一定的政策

调控及舆论风险，焦炭升水也压制盘面反弹空间，

黑色系不排除会跟随市场波动而出现一定幅度回

调，建议投资者做好头寸管理。

上周螺纹整体供给回升、需求回落，库存再

度小幅积累；但热卷供需双增，库存延续去化。

本周北方及西部地区的雨水影响预计逐步转弱，

看好后市需求回归，关注价格波动加大的影响。

随着时间推移，主力合约或缓慢移仓至 RB2101，

可关注短期回调后的做多机会。

风险关注点：

中美关系变化、国内政策变化、旺季终端需

求强劲证伪。
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黑色板块整体偏强，关注铁矿价格走势

8 月第二周，成材未能延续降库，螺纹钢量增需减，季节性扰动存在反复；热卷数据表现相对较好，

卷螺价差小幅走高。黑色系品种出现分化，期价高升水品种（焦炭、螺纹钢）出现回调，贴水品种（铁矿

石、热轧卷板）收涨。14 日大商所临增铁矿石交割矿种杨迪和卡拉拉粉，近期政策及舆论风险或对矿石

的上涨结构有所扰动，追涨需谨慎。黑色系品种目前强弱关系为：铁矿石＞热轧卷板＞螺纹钢＞焦炭＞焦

煤。

一、螺纹钢

1.行情回顾

图 1：黑链指数 图 2：螺纹 2010走势图 单位：元/吨

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：文华财经，长安期货

前一周盘面先跌后稳，市场看涨预期有所分化，炉料端矿强焦弱，盘面生产利润小幅走弱。Mysteel

周数据显示螺纹降库未能延续，表需环比走弱，贸易商日成交保持在 20 万吨上方水平。近一周来资本市

场多板块表现分化，中美关系也在谨慎微妙变化，市场暂无新的驱动力，市场表现偏谨慎一些，需注意短

期波动。

2.库存及产量

图 3：螺纹库存 单位：万吨 图 4：热卷库存 单位：万吨
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资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

Mysteel 周度螺纹钢产量环比小增，当周未能延续降库，表需环比走弱；热卷延续降库，表需走高；

五大品种产量小增，高炉开工回升，库存重回累库格局；卷螺产量差环比持平。

图 5：螺纹周产量 单位：万吨 图 6：热卷周产量 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

3.现货成交

贸易商现货成交回归理性，周均保持在 20 万吨以上水平，较历史同期处于高位，但环比前一周小幅

走弱；终端需求趋稳，虽然多区域仍未摆脱雨水高温影响，但相比 7 月份市场最差的时间已有改善，华东

区域水泥开工率环比走高。

图 7：全国建材成交周均值 单位：吨

资料来源：钢联数据，长安期货
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4.基差

8 月第二周螺纹钢基差继续低位运行，RB2010 基差小幅回升至 18，历史低位运行区间，高库存对现

货的压制及强预期对盘面的支撑或导致基差维持在低位区间波动，部分品牌出现期货平水或升水结构，利

于期现套利头寸。

5.虚拟利润

当周黑色系品种分化，螺纹钢收跌导致盘面利润延续回落。截止 14 日，2010 合约盘面利润 179 元，

环比走低 33。因国内钢铁产量进入高供给周期，预计生产利润难再回归至 2018-2019 年高利润区间，长

流程保持 200 左右利润或成常态化。

综合分析

矿石价格上涨面临一定的政策调控及舆论风险，焦炭升水也压制盘面反弹空间，黑色系不排除会跟随

市场波动而出现一定幅度回调，建议投资者做好头寸管理。上周螺纹整体供给回升、需求回落，库存再度

小幅积累；但热卷供需双增，库存延续去化。本周北方及西部地区的雨水影响预计逐步转弱，看好后市需

求回归，关注价格波动加大的影响。随着时间推移，主力合约或缓慢移仓至 RB2101，可关注短期回调后

的做多机会。

风险关注点

中美关系变化、国内政策变化、旺季终端需求强劲证伪。

二、铁矿石

1.行情回顾
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图 8：铁矿 2009走势图 单位：元/吨 图 9：铁矿 2101走势图 单位：元/吨

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：文华财经，长安期货

上周铁矿价格震荡上涨，I2009 收 918.5（+14，1.55%），I2101 收 839.0（+12.5，1.51%）。

2.供给

图 10：铁矿港口库存 单位：万吨 图 11：铁矿港口疏港量 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

全国 45 个港口进口铁矿库存为 11323.05，较上周降 22.71；日均疏港量 328.62 增 12.75。分量方

面，澳矿 5882.41 降 241.58，巴西矿 2775.64 增 122.79，贸易矿 5569.40 降 23，球团 1102.26 增 53.39，

精粉 998.11 降 10.95，块矿 2573.69 增 36.02，粗粉 6648.99 降 101.17；在港船舶数 177 条增 9 条（单

位：万吨）。港口库存继续小幅降库，压港船舶继续增加，短期压港仍较难解决。

在矿山发运回落的背景下，供给难有大增的可能，但是高矿价依旧刺激矿山扩大生产。综合来看，供

给偏紧的格局稍有缓解，但难有大幅增加。
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图 12：钢厂进口矿库存可用天数 单位：天 图 13：钢厂进口矿库存 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

3.需求

247 家钢厂高炉开工率 91.93%，环比上周增 0.52%，同比去年同期增 4.43%；高炉炼铁产能利用率

95.16%，环比增 0.41%，同比增 7.03%；钢厂盈利率 95.24%，环比持平，同比增 12.99%；日均铁水产

量 253.30 万吨，环比增 1.09 万吨，同比增 18.72 万吨。高炉开工率和产能利用率基本维持在高位，七月

生铁产量再破新高。短期钢厂利润继续下挫，预期高炉对铁矿需求仍较好。成材价格逐步修复，需求保持

高位态势。疏港量持续高位，表明钢厂采购需求较好，短期需求端支撑较强。

图 14：高炉产能利用率 单位：% 图 15：铁矿石港口现货成交周均值 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

综合分析

近期矿价震荡偏强。短期来看，供给偏紧的矛盾有所缓解，但是需求旺盛将成为后续主导矿价的主要

因素。疏港量高位，短期没有较大规模的钢厂检修计划，高炉开工或将继续保持高位，随着旺季到来，终

端需求有望恢复，成材价格或将上涨，而铁矿价格将跟随成材价格。

14 日交易所增加杨迪粉和卡拉拉精粉为铁矿石可交割品牌，据测算，杨迪粉和卡拉拉精粉的仓单成
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本仍在 950 元左右，且卡拉拉精粉的库存有限，后续仍需继续关注杨迪粉的价格变化。当前矿价高位，政

策风险加大，建议客户谨慎参与。

三、焦煤、焦炭

1.行情回顾

8 月第一周盘面焦炭价格拉涨，一度出现升水现货逾 150 元的结构，随后一周现货持稳，盘面高位回

落，期现价差逐渐回归理性区间。焦企库存小幅回落，港口库存小增，钢焦博弈延续，现货提涨尚未完全

落地。

2.供需

图 18：港口焦炭库存 单位：万吨 图 19：焦炭总库存 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

供需矛盾边际缓和，价格持稳或是主思路。随着焦炭价格上行及焦化生产利润的高位保持，焦煤供需

矛盾较上半年逐渐缓和。不过随着焦煤开工率的持续回升及煤企去库诉求的存在，焦煤价格上行驱动仍需

图 16：焦煤 2009走势图 单位：元/ 图 17：焦炭 2009走势图 单位：元/吨

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：文华财经，长安期货
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等待。从现货的角度来看，炼焦煤市场或将继续趋弱为主，部分高库存配煤资源仍存一定下跌空间。

图 20：钢厂焦炭库存可用天数 单位：天 图 21：钢厂焦炭库存 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货

综合分析

随着高炉开工率的小幅回升，铁水产量保持历史同期高位，今年以来限产一直相对克制；8 月以后钢

材有望进入传统旺季，终端需求或值得期待，市场或回归至金九银十旺季的强预期兑现周期，由此向上游

传导的驱动应该存在正向反馈。加上焦炭新增产能落地的时间周期仍不确定，盘面期价抢跑或带动现货跟

涨落地，关注焦炭 01 合约低多机会。

图 22：焦炉产能利用率 单位：% 图 23：独立焦化厂焦炭库存 单位：万吨

资料来源：钢联数据，长安期货 资料来源：钢联数据，长安期货
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免责声明

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整

性不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本

报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，

投资者应当自行关注相应的更新或修改。
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长 安 期 货 各 分 支 机 构

江苏分公司

地 址：常州市新北区高新科技园 号楼 座
电 话：
传 真：

安徽分公司

地 址：合肥市蜀山区潜山路 号蔚蓝商务港
座 室
电 话：

福建分公司

地 址：福建省厦门市思明区嘉禾路 号
新景中心 栋 室
电 话：
传 真：

山东分公司

地 址：山东省烟台市经济技术开发区珠江路
号
电 话：
传 真：

上海营业部

地 址：上海市杨浦区大连路宝地广场 座
电 话：
传 真：

淄博营业部

地 址：山东省淄博市高新区金晶大道 号颐
和大厦 座 室
电 话：

西安和平路营业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

郑州营业部

地 址：郑州市郑东新区商务外环 号期货大厦
室

电 话：
传 真：

宝鸡营业部

地 址：宝鸡市渭滨区经二路 号国恒金贸大
酒店 层
电 话：
传 真：

西安经济技术开发区营业部

地 址：西安经济技术开发区凤城八路 号长
和国际 座 室
电 话：
传 真：

金属事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

农产品事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

能源化工事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

金融事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：
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