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#图解焦煤投资
	

	图1、国房景气指数历史低位（在产能严重过剩情况下下游才是核心因素）
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图2、房地产施工累计同比持续下滑，产业资本已经感到行业的拐点来临
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图3、商品房销量持续负增长，2015年是公认测算的人口红利的衰减年，地产面临巨大压力
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图4、固定资产投资是缓冲地产下滑的重要工具，中央增加，地方减少（地方债务缠身自身难保）
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图5、而且，中央比例过低，杯水车薪，效应不显著
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图6、港口焦炭历史新高，压力巨大
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图7、钢厂库存适中，巨大的港口库存就算是补库对焦炭的拉动也很有限
[image: image8.png]T T T T T T T T T T T
11-09-30 11-12-31 12-03-31 12-06-30 12-09-30 12-12-31 13-03-31 13-06-30 13-09-30 13-12-31 14-03-31
—— ERTIEGI AR ERAREN




图8、期现价差-93元位于下分位30%，中分位是-42元，价差并不是太严重，而是反映了未来的下降预期
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基于以上逻辑我们认为继续看空焦炭，行业面临严峻的产能过剩将继续寻底，建议中线做空J1409合约。
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