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大商所：将调整焦煤及铁矿石期货交割标准

推进铁矿石期货国际化，目前各项准备工作基本就绪

证券时报记者 陈冬生

见习记者 许孝如

供给侧结构性改革大背景下， 煤焦

矿产业链发展趋势以及企业利用衍生品

工具管理市场风险的路径与渠道成摆在

企业面前的新课题。

日前在深圳举行的“

2017

中国煤焦

矿产业大会”上，大连商品交易所总经理

王凤海介绍，将推进铁矿石期货国际化，

目前各项准备工作基本就绪， 力争今年

推出。

此外，为贴近现货市场变化，大商

所将适当调整焦煤、铁矿石期货的交割

质量标准，提升期货价格的代表性和稳

定性。

研究推出

铁矿石做市商制度

王凤海介绍， 今年是供给侧结构性

改革的深化之年，钢铁、煤炭领域去产能

步伐明显加快，现货市场价格波动剧烈，

焦煤、焦炭、铁矿石现货价格波动率分别

为

33%

、

18%

和

28%

，产业链上下游企业

风险管理需求进一步增加。

据了解， 大商所黑色系品种运行期

货呈现以下三大特征： 一是流动性合

理，三个期货品种的成交持仓比保持在

1

左右， 有助于产业企业利用期货转移

风险；二是价格发现良好，铁矿石价格

与普氏价格指数、国内现货价格相关性

保持在

0.95

左右。 目前，基于大商所价

格的基差定价模式，在钢铁、煤炭现货贸

易中已经逐步推广； 三是避险功能有效

发挥，由焦煤、焦炭、铁矿石期货构成的

炼铁原料避险链条日趋完善， 越来越多

的企业通过参与期货市场实现价格风险

对冲。今年

1

至

7

月，参与煤焦矿交易的

单位客户数达

8300

多户，较去年同期增

长

31%

。

王凤海表示， 为做好供给侧结构性

改革的配套服务，为各方提供准确的价格

信号和有效的风险对冲渠道，大商所加强

监管，及时调整焦煤、焦炭品种的保证金

标准， 针对铁矿石品种实施了交易限额，

从严打击市场操纵等违法违规行为。

王凤海介绍， 大商所加大创新工作

力度，加快提升市场运行效率：一是推进

铁矿石期货国际化， 目前各项准备工作

基本就绪，力争今年推出；二是加快推出

新工具， 目前大商所正在研究推出铁矿

石期权，为企业提供更加丰富、灵活的风

险管理工具和交易策略； 三是推进主力

合约连续，提升市场运行质量。大商所正

在研究推出铁矿石做市商制度， 为产业

企业在近月合约提供相对合理的连续报

价，满足企业避险需求；四是优化合约规

则制度，根据市场情况，放宽焦煤、焦炭

品种交易限额和持仓限额， 正在加快完

善铁矿石、焦煤、焦炭的合约规则，使之

更加贴近市场需求。

适时调整铁矿石

焦煤交割标准

会上， 大商所工业品事业部总监陈

纬表示，为贴近现货市场变化，大商所将

适当调整焦煤、 铁矿石期货的交割质量

标准，提升期货价格的代表性和稳定性。

据了解， 今年上半年钢厂利润增至

历史高位，钢厂倾向于使用品质稳定的、

硅铝含量低的高品主流矿种，次主流矿、

非主流矿与

PB

粉等主流矿的价差不断

扩大。高低品矿价差大幅提高，使固定的

期货升贴水价差已无法覆盖目前现货价

差， 非主流的铁矿石品种凭低价优势进

入交割环节， 加大买方客户使用或者销

售的难度。

在此背景下， 大商所对

19

个矿种、

380

个指标样本进行了详细统计和研究

论证，制定了铁矿石期货交割质量标准

的调整规则，调整标准品相关元素的允

许范围，并适当调整质量升贴水，使期

货盘面在多数情况下代表

PB

粉等主流

矿， 提高期货交割品种的现货代表性，

为产业客户套期保值提供相对稳定的

价格体系，促进铁矿石期货的定价体系

更加清晰和稳定。 同时，此次下调相关

指标上限值、 加大指标的扣罚力度，从

而限制部分非主流矿进入交割范围，或

提高其交割成本，推动交割品向主流矿

种靠拢。

据悉，今年以来，大商所举办了多

轮市场论证，听取市场各方意见。 目前，

铁矿石期货交割质量标准方案已基本

成熟。

焦煤期货在研发阶段， 因研究条件

受限、基础数据不足等原因，采取相对保

守的质量标准方案。经过多年运行，目前

已掌握市场主流煤种较为精确的指标情

况及丰富的交割检验数据， 已具备分来

源、分煤种、分产量深入研究焦煤指标体

系的基础。

陈纬介绍， 评价焦煤质量的指标主

要包括灰分、硫分和

CSR

强度。 一般来

说，灰分、硫分比例越低，

CSR

强度越高

的焦煤质量越好。 对比现货主流焦煤和

期货交割焦煤指标， 期货交割的主流焦

煤灰分、 硫分指标略高于现货，

CSR

强

度低于现货，期现货指标存在差异。在研

究企业用煤习惯和采购需求后发现，企

业对骨架煤的稳定足量供应要求较高，

如

100

万吨产能的中型炼焦厂

10

天焦

煤消耗量超过

1.2

万吨。 而经统计，

58%

的焦煤交割接货量在

1.2

万吨以下，期

货交割量难以满足中大型焦化厂日常使

用，因此焦煤期货更适用于降灰、降硫的

配合焦煤。

据测算， 焦煤交割质量新标准实施

后，符合新标准的焦煤供应量近

6000

万

吨， 占交割区域内焦煤总供应量

50%

左

右， 具备交割经济性的焦煤供应量增长

近

2000

万吨， 既保障充足可供交割量，

又能延续期货价格代表性。

券商IPO后备军团再添丁

国开证券完成股份制改造

日前，国开证券股份有限公

司创立大会召开，宣布完成股份

制改造，标志着该公司向上市迈

出了关键性一步。

国家开发银行行长郑之杰

表示，国开证券改制成为股份

有限公司，是国开行深化子公

司改革的重要成果。 未来，国

开行将进一步深化母子公司

协同，加大对国开证券的支持

力度。

国开证券有关负责人表示，

国开证券完成改制具有里程碑

式的重要意义，标志着公司向上

市迈出了关键性一步，也为深化

市场化、专业化改革、实现跨越

式发展奠定了坚实基础。 下一

步，国开证券将稳步推进上市工

作，在完善公司治理、优化资源

配置、创新人才机制等重点领域

深化改革，提高市场化、专业化

水平。

据了解， 国开证券由国家

开发银行于

2010

年在收购原

航空证券全部股权基础上增资

设立而成。

2016

年，引入中广核资

本控股有限公司和湖北省交通投

资集团作为战略投资者， 实现股

权多元化。 成立

7

年以来，国开证

券依托国开行综合金融服务优势，

合规经营、稳健发展，逐步拥有了

20

家分公司、

8

家营业部和

1

家子

公司。

中国证券业协会数据显示，

截至

2016

年底， 国开证券总资

产

366.86

亿元，在券商行业排名

41

位，净资产

146.93

亿元，行业

排名第

26

位。

2016

年该公司实现

利润

10.33

亿元， 行业排名第

29

位 ，

2016

年 净 利 润 同 比 增 长

37.45%

，净利润增长率位于证券行

业前三。

（赵春燕）

供给侧改革发力 钢铁煤炭供求改善

证券时报记者 陈冬生

见习记者 许孝如

日前，在

2017

年中国煤焦矿产业大

会上，与会行业人士普遍表示，供给侧结

构性改革推动了钢铁和煤炭企业淘汰过

剩落后产能、 防控债务风险和提高质量

效率，企业的经营状况得到显著改善。

煤炭：产业结构优化

行业发展不均衡

自

2012

年以来，我国煤炭行业的发

展遇到了非常大的困难，产能过剩、无序

竞争，行业竞争力低。针对新常态下煤炭

行业发展面临的突出矛盾和问题， 国家

将其作为供给侧结构性改革的重点领

域。

中国煤炭工业协会副会长姜智敏

称， 上半年煤炭行业的各个方面取得了

明显成效， 全国已经退出煤炭产能超过

4

亿吨，完成了十三五目标任务的

50%

。

通过持续开展淘汰落后、 治理违法违规

和煤矿安全体检以及超层越界开采整治

联合行动，煤炭生产秩序进一步规范。

同时，煤炭的市场化改革步伐加快，

中长期合同制度和“基础

+

浮动”比例的

定价机制为保障煤炭有效供给和价格平

稳奠定了良好基础。此外，煤炭行业产业

结构进一步优化，优势产能不断增加。

“今后一个时期内我国煤炭市场将

保持总体平衡。从需求看，总量将保持相

对稳定，季节性、时段性的需求差异值得

重视。 下半年，部分地区受资源、运输约

束，可能出现时段性的偏紧问题。 ”姜智

敏称。

尽管如此，当前煤炭产能依然较大，

煤炭行业供大于求的基本面没有改变。

据了解，上半年行业利润虽然增加，但分

布非常不均衡， 不少煤炭企业仍处于微

利状态， 经营状况并没有得到明显的好

转。另外企业的负债规模依然较高，融资

难的问题并没有得到根本解决， 部分企

业存在着债务违约的风险， 煤炭行业去

杠杆任务依然艰巨。

姜智敏表示， 今后一个时期煤炭行

业将向结构优化、产业融合、商业模式创

新的方向转变， 行业格局和市场风险将

发生深刻变化， 煤炭产销模式和企业避

险方式将随之改变， 全行业必须适应这

种变化。

钢铁：负债率有所好转

加强并购重组

钢铁企业经历了

2015

年全行业亏

损后， 随着供给侧结构性改革的持续

推进和经济的企稳向好， 钢价触底后

大幅回升，

2017

年上半年钢企利润明

显改善。

中国钢铁工业协会数据显示， 今年

1～7

月， 中钢协会员企业累计销售收入

是

1.75

万亿元，同比增长

35%

；实现利

润

532

亿元，比上年增加

406

亿元。今年

上半年协会会员企业的销售利润率是

3.04%

，创下

2009

年以来的新高。

中国钢铁协会副秘书长王颖生表

示， 上半年钢铁行业多数企业实现了盈

利，行业运转良好，尤其是坚决取缔地条

钢为行业带来巨大变化。

“地条钢由于污染重、成本低，并且

一些小钢厂买废钢不开发票， 卖钢材也

不开发票，在市场上恶性竞争。从去年开

始，国务院提出坚决取缔地条钢，到

7

月

底， 李克强总理又对打击地条钢做了重

要批示，坚决防止地条钢的死灰复燃。 ”

持续地盈利，促进了钢铁行业负债率

的好转。 王颖生介绍，从会员的负债率来

看，钢铁行业的负债率一直在

70%

左右。

未来希望通过三到五年的时间，将行业资

产负债率降到

60%

。 从会员资金的状况

看，钢铁业的流动比、速动比都非常低。

而在去产能的过程中如何处置好僵

尸企业和安置好下岗分流职工值得行业

思考。从行业的发展情况来看，下一步要

做好去杠杆工作。钢铁与煤炭行业一样，

目前负债率和银行贷款依旧过高， 不利

于行业的长远发展。

最后，王颖生认为，钢铁行业集中度

较低。 钢铁行业前十家的产量占全行业

30%

，但是十大矿山占整个行业的

80%

。

兼并重组将成为钢铁行业下一步的重点

任务。

太保上半年

保险业务增速创7年新高

证券时报记者 邓雄鹰

上半年，太保集团掌门人交

接，公司保险业务收入增速创近

7

年来的新高。 对于新任董事长

孔庆伟而言，这恐怕既是压力，也

是动力。

中国太保

2017

年半年报显

示， 公司实现净利润

65.09

亿

元，同比增长

6%

；基本每股收

益为

0.72

元。

6

月正式履新中

国太保董事长的孔庆伟亦在致

股东的信中，表示规划启动“转

型

2.0

”。

保险业务收入

增速创近7年新高

2017

年上半年， 太保集团

实现保险业务收入

1637.85

亿

元，同比增长

24.5%

，增速创近

七年以来新高，推动集团营业收

入 同 比 增 长

22.7%

， 达 到

1775.56

亿元。截至

6

月末，集团

内含价值达

2714.54

亿元，较上

年末增长

10.4%

，客户数达到约

1.14

亿。

近年来，太保寿险大力发展

价值高、可持续增长能力强的个

险业务。 上半年长期保障型新业

务首年年化保费达

206.21

亿元，

同比增长

73.8%

，同时，代理人渠

道新保与续期业务均实现高速增

长，推动寿险上半年保险业务收

入达

1105.51

亿元。

在业务质量方面，太保寿险

上半年新业务价值

197.46

亿元，

同比增长

59%

， 新业务价值率

40.6%

， 同比提升

7.6

个百分点，

均创出历史新高。 太保安联健康

险亦实现保险业务及健康管理费

收入

5.67

亿元 ， 同比增长达

97.6%

。

太保产险近年来坚持“控品

质、强基础、增后劲”，今年上半年

综合成本率继续优化至

98.7%

，

同比优化

0.7

个百分点。 车险业

务保持承保盈利，综合成本率为

98.6%

； 非车险综合成本率同比

下降

6.3

个百分点至

99.3%

，近

三年首次实现承保盈利。 农险实

现原保费收入

19.42

亿元， 同比

增长

119.7%

。

投资方面，上半年太保集团

投资资产年化净投资收益率

5.1%

，同比提升

0.5

个百分点。截

至

2017

年

6

月末，集团管理资产

达到约

1.34

万亿元，较上年末增

长

8.4%

。

新太保

启动“转型2.0”

在中国太保集团

2017

年半

年度经营形势分析会上， 太保提

出要在前期转型成效基础上，进

一步专注保险主业，规划启动“转

型

2.0

”。

在半年报致股东的信中，孔

庆伟进一步表示，

2017

年对于中

国太保来说是至关重要的一年。

“作为新一届董事会成员，我深感

责任重大，担子不轻。我们也一直

在思考， 如何抓住保险业的战略

机遇，主动适应市场变化，实现新

一轮的发展，向广大股东、客户、

员工和社会交上一份令人满意的

答卷。”他说，答案是牢牢把握“不

变”与“变”。

孔庆伟表示，“不变” 就是不

忘初心，固守本源。未来中国太保

将继续专注保险主业， 做精保险

专业， 追求可持续的价值增长。

“变”就是深化改革，转型升级。在

前期转型成效的基础上围绕客户

需求， 持续聚焦发展中的关键问

题，规划启动“转型

2.0

”，围绕人

才、数字、协同、管控、布局这五大

关键词， 着力于关键领域内的能

力提升。

天安财险

退出前十大股东

半年报显示 ，

2017

年上半

年， 证金公司大幅增持中国太保

9199

万股，持股数已达到约

3.25

亿股。

“天安财产保险股份有限公

司

-

保赢

1

号” 则退出太保十大

股东名单。 半年报未披露天安财

险二季度减持数量。 不过二季度

末位列太保第十大股东的中国

宝钢持股数为

6882

万股， 意味

着天安财险上半年至少减持超

8955

万股。

天安财险减持原因尚不得而

知。 天安财险

2016

年年报显示，

截至

2016

年底，天安财险总资产

3025.8

亿元。 保户储金和投资款

约

2474

亿元， 同比增长超

1200

亿元。 其中，

2017

年内到期的约

889

亿元，

2018

年到期的约

1149

亿元。

券商中国
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