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黑色产业链品种状况和操作建议
5-6月份，随着高炉开工稳步上行以及下游需求环比放缓，供需格局渐转宽松，市场对于低库存的因素有所淡化，钢矿价格出现较大回调后保持震荡格局。煤焦端，供给侧改革使得双焦短期供应偏紧格局未变，随着5月钢市价格大幅回落，利润大幅收窄传导至双焦端，致使双焦期价承压。预测6月，黑色整体短期仍将保持震荡格局，近期要密切关注梅雨季节对于现货端出货的影响。
1、螺纹钢：
供给：全国高炉产能利用率87%，高炉开工率81.08%，稳步回升。4月下旬预估全国粗钢日均产量234.76万吨，同比增加2.74%，维持历史高位。
需求：上海线螺采购量22733吨，周度线螺采购力度加强；4月固定资产投资完成额累计132592亿，同比增长10.5%，同比增速有企稳趋势。房地产开发投资完成额累计25376亿元，同比增长7.2%，同比企稳反弹。
利润：全国盈利钢厂占57.06%，大幅收窄；炼钢利润估测值-33元/吨，再度回到盈亏边缘。 

库存：5月中旬，重点企业钢材库存1398.15万吨，环比增加4.62万吨，螺纹社会库存429.95万吨，环比减少11.45万吨，小幅下降。
操作建议：目前钢企库存、社会库存仍处于相对低位；线螺终端需求明显好于同比，对钢价形成支撑。供给层面，产能利用率仍在高位，粗钢产量持续走高，但6-8月检修计划也开始增多。政策面，山东、河北以及湖北已出台去钢铁产能详细计划，形成示范效应。短期需求转弱与政策面相互博弈。端午期间螺纹钢价盘整为主，考虑到梅雨季节邻近，且后期钢厂也开始增多检修计划，节后市场分歧较大，预计整体将呈现宽幅震荡态势。操作上建议宜观望为主。
2、铁矿：
供给：澳洲和巴西发运合计环比有所下降，但整体平稳。澳洲1528.7万吨，环比增122.4万吨，781.05万吨，环比上涨69.09万吨。内矿开工率维持稳定，开工率45.6%，下降0.2%，仍不及去年同期。
库存：主要港口铁矿石库存为10017万吨，环比降169万吨，同比增幅21.08% ；钢厂库存可用天数23天持平，钢厂补库动力在持续减弱。
需求：高炉开工微幅下降，短期补库动力在减弱。
现货：普氏50.7美元/吨，港口395.54元/吨 ，周下跌1.1，折合418.52元/吨。
成本端：四大矿山到港成本区间30-35美金；中小矿山集中在40-50美金；
海运费巴西-青岛8.05美金，西澳4.17美金。
操作：从供给面来看，国外矿山仍处于增产周期，外矿发货稳中有升，港口库存有所下降，整体压力仍大。后期高炉产能利用率再提升有限，矿价的上涨要依赖钢价的提振和钢厂的补库意愿。考虑到大的供需格局不变，维持偏空看法，操作上建议等待机会逢高沽空，关注铁矿9-1正套的潜在机会。
3、焦煤 

供给：去产能持续发酵，原煤4月产量同比大降11%，焦煤资源依然偏紧，短期供应缺口仍存。
库存：焦六港口库存248.3万吨，较上周下降12万吨，跌幅4.61%；
需求：样本钢厂及独立焦企炼焦煤总库存量为871.8万吨，环比下降0.1%。炼焦煤平均库存为11.26万吨，环比下降5.93%；平均可用天数为12.16天，环比下降3.49%。焦化厂开工率为74.7%，周环比上涨3.5个百分点。
利润：现货：澳洲二线主焦煤 CFR 报价在 90美元/吨，较上周上涨1.25美元。
操作：环保制约，供给侧改革继续推进，焦煤供应偏紧格局未变，局部地区补涨。钢厂及焦化厂开工持续回升利好需求，钢厂焦企库存小幅增加，港口库存有所回落，焦煤价格暂稳。6月进入需求淡季，焦炉检修前期增加日产，出现短期补库需求。港口库存回落，进口炼焦煤持续反弹。地方供给侧改革落实进入实际操作阶段，4月份全国原煤产量大幅下降11%。考虑到焦煤供给端在供给侧改革背景下偏紧格局短期不变，但下游焦炭处于弱势格局，短期以震荡思路为主。
4、焦炭
供给：焦化厂开工率为74.7%，较上周上涨3.5个百分点，煤矿限产煤炭供应偏紧格局不变，短期供应缺口依然存在。 

库存：四港口库存为261.3万吨，周环比下降6.24%。
需求：钢厂焦炭库存依然处在低位，全国焦企库存为21.66万吨，周环比上涨18.04%，各区域钢厂平均库存天数维持10天不变；高炉开工率微幅回落至81.08%，下降0.17%。
现货：焦炭唐山准一到厂在1070元/吨，较上周下降30元/吨。
操作：钢材大幅回落至盈亏边缘，焦化利润受到压制，焦价承压，博弈加剧，近期焦炭价格小幅下调。供给侧改革为当前核心，市场预期远期钢厂去产能利空焦炭需求，同时高炉开工微幅回落，短期需求仍存。焦化厂开工率和库存持续回升，港口库存下降。地方供给侧改革落实进入实际操作阶段，4月份全国原煤产量大幅下降11%。端午期间焦炭行情整体暂稳，局部下调，后期随着钢厂逐渐减产，检修增多，焦炭价格呈弱势下行格局，操作上建议观望为主。
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