	
	



                                                     

铁矿1801日线图 2017-9-18
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数据来源：（博弈大师）


1． 行情回顾 

上周塑料1505在8500一线高位震荡，收于8360，全周上涨20点，涨幅0.24%。

1， 宏观面分析

8月宏观经济数据多空互现，8月制造业PMI再次上升，反映制造业需求仍好， PPI、CPI环比均反弹，显示现货价仍强，但投资继续回落，其中：房地产投资持平，全国固定资产投资及民间固定资产投资均继续回落，显示投资需求回落。目前虽然投资需求对商品形成一定利空，但制造业需求，以及高位的现货价仍对商品期货价格形成支撑，综合来看目前宏观面对商品无明显压力。
具体分析如下：

8月制造业PMI为51.7%，比上月上升0.3个百分点。从分类指数看，生产指数为54.1%，比上月上升0.6个百分点，新订单指数为53.1%，比上月上升0.3个百分点，原材料库存指数为48.3%，比上月下降0.2个百分点。以上数据反映出，生产上升，需求增加，以及库存下降。反映出制造业向好运行。
现货价格方面，8月CPI同比增速由7月的1.4%，升至1.8%。PPI同比增速由7月的5.5%，升至6.3%，CPI、PPI均上升，显示现货价仍在上涨，利好期货价格。8月份钢铁和有色金属行业出厂价格环比分别上涨4.4%和3.7%，对PPI环比涨幅贡献率合计近60%，是PPI同比涨幅扩大的主要原因。在加息压力来临之前，现货价上升，对期货价是比较好的牵引。
投资方面，房地产开发投资增速及固定资产投资增速仍然弱势，2017年1-8月份，全国房地产开发投资69494亿元，同比名义增长7.9%，增速与1-7月份持平。商品房销售增速仍下滑，1-8月份，商品房销售面积98539万平方米，同比增长12.7%，增速比1-7月份回落1.3个百分点。商品房销售额78096亿元，增长17.2%，增速回落1.7个百分点。2017年1-8月份，全国固定资产投资（不含农户）394150亿元，同比增长7.8%，增速比1-7月份回落0.5个百分点。同期民间固定资产投资239148亿元，同比名义增长6.4%，增速比1-7月份回落0.5个百分点。目前从投资看，对价格的支撑继续减弱。

信贷方面，8月新增信贷1.09万亿，较7月大幅上升32.04%，总体来看，2017年除7月信贷低于1万亿外，其余月份信贷均在万亿以上。信贷总体处于高位，对商品支撑为主。
综合来看，投资下滑对商品产生压力，这是市场目前关注所在，市场出现观点认为新周期被证伪，在供给侧改革之后，价格涨至高位后需求乏力，价格在高位缺乏支撑。同时，8月PPI及CPI明显抬头，市场担忧滞涨出现，目前只有信贷支撑商品价格。总体来看，宏观面较前期有所弱化，但国家供给侧改革不会动摇，商品暂不具备大跌的基础。
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（数据来源：国家统计局，wind资讯）

三，基本面

1，铁矿港口库存连降八周
    据万得资讯数据，截止9-15号的一周，国内主要港口进口铁矿库存连续第八周下降，上周下降129万吨，降至13261万吨，库存连续下降，利好矿价。
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2， 大中型钢厂铁矿库存连降五周

在港口铁矿库存下降同时，国内大中型钢厂铁矿库存连降五周，至24天库存量。
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3， 铁矿现货价上周降2.4%
截止9-15号的一周，青岛港61.5%PB粉矿干吨含税车板价618.96元/吨，较9-8号下跌2.4%。期货1801合约上周跌近5%，期货继续超跌现货，期货贴水现货幅度再次拉大。铁矿1801目前贴水青岛港现货基准价18%。从期现货对比的角度看，期货有反弹的需求。
[image: image12.png]I AEE(ERELY)

LG
1000
90 ‘
800
AV
700
i ’,\
600 H ‘l”\ I ‘
o, H W B e L
\“H\% M‘ q”_w
400 v
300
131231 141231 151231 161231
—— IEFHITL:61.5% PBIS T B BB FRIN/0.92+7 BISREN(EREA)HTa
I =zasanan

FEFFEWind&FiH





4、上周唐山高炉开工率高位持平
上周，唐山高炉开工率仍为80.49%，目前的开工率是2017年以来的高位。
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5，螺纹社会库存连升六周
截止9-18号的一周，螺纹社会库存继续上升，已经连升六周，上周上升2.55%，至475.1万吨。同期，主要钢材品种社会库存上升1.86%，升至1011.45万吨。近期，不论是主要钢材总库存，还是单独的螺纹库存，均震荡上升，库存上升，对价格支撑环比减弱。但螺纹库存总量仍在低位，因此，对价格无明显压力。
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6、重点钢铁企业粗钢日产有所下降

8月下旬，重点钢铁企业粗钢日产184.72万吨，较8月中旬减少6.99万吨/日，钢材产量下降，对螺纹有利好，对铁矿有利空。但总量仍在高位。
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7、螺纹现货价上周小幅下跌
截止9-15号上海螺纹现货价4060元/吨，较9-8号下跌50元/吨，跌幅1.2%，期货1801上周下跌1.93%，目前期货经过连续回调后，再次贴水现货，目前期货贴水现货6%左右。
[image: image17.png]IZRUNEE(ERELY)

700
600
500
400
300+
200+

"

-100
-200-

-30( T T T T T T T T
150831 151130 16-02-29 16-05-31 16-08-31 16-11-30 17-02-28 17-05-31 17-08-31
—— (N1E224570:HRBA00 20mm: EiS(%) —— BASIEN (552 4) 29NEE)

Wl s=ms-ns)

4000

fd [~3600
[~3200
Il
N l M 2400

[~2000

[~1600

FOIEFEWInd#TR





8，矿钢比持续创新低
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（数据来源：wind资讯）

截止9-18号，1801合约矿钢比创新低0.0887以下，在市场担忧新周期被证伪之际，黑色系各品种中铁矿仍被最为看淡。
综合来看，从螺纹铁矿基本面对比来看，铁矿环比表现继续好于螺纹，铁矿港口库存连降八周，螺纹社会库存连升六周。从现货价来看，螺纹期货贴水现货6%左右，而铁矿期货贴水现货18%左右，也就是说铁矿期货受现货的牵引更强。
四，技术面分析：

以下是截至2016-9-18号螺纹指数，铁矿指数周线图：
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（数据来源：博弈大师）

    螺纹指数目前出现回落，但仍在前期震荡区间3600上方，同时依然距离主要上升趋势线较远。目前回落，不能确定上升趋势结束。
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铁矿指数继续呈现弱于螺纹的局面，跌破60周均线后，目前仍未见明确见底企稳的信号，但目前仍在主要上升趋势线上方，目前同样不能确定上升趋势结束。
五．行情展望

目前虽然铁矿大幅贴水现货，同时库存持续下降，但目前市场出现新周期被证伪的观点，同时担忧滞胀。黑色全线调整，仍无结束迹象，建议暂时观望，铁矿大幅贴水现货，做空没有安全边际，螺纹同样贴水现货。待后期调整结束，仍有做多的机会。
                                                                        报告日期：2017年9月18日


铁矿期货贴水过大，关注500一线支撑
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2730平台突破有效性，把握节奏顺势跟进操作           





积极备耕冬播   稳健喜获春收——股指期货2012年简要回顾与2013年技术展望
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内容提要：


8月宏观经济数据转弱，主要表现在投资增速下滑，使得市场认为新周期被证伪，8月PPI及CPI重新走高，市场也担忧滞胀，但8月新增信贷重回万亿以上，对商品有支撑。


从基本面来看，铁矿港口库存连降八周，螺纹社会库存连升六周。从现货价来看，螺纹期货贴水现货6%左右，而铁矿期货贴水现货18%左右。但铁矿港口库存总体处于高位，制约铁矿上涨，螺纹社会库存总体低位制约螺纹下跌。


目前虽然铁矿大幅贴水现货，同时库存持续下降，但目前市场出现新周期被证伪的观点，同时担忧滞胀。黑色全线调整，仍无结束迹象，建议暂时观望，铁矿大幅贴水现货，做空没有安全边际，螺纹同样贴水现货。待后期调整结束，仍有做多的机会。














                                


华龙期货研发中心�
�
期货研究员：宋鹏�
�
执业证书编号：F0295717�
�
电  话：0931-8894545�
�
�
�
�
�
�
�
�
�










9
*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。


