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本周黑色产业链要点 

1、钢材 

供给：全国产能利用率82.99%，环比+0.94个百分点，同比+3.4个百分点。12月
上旬重点企业粗钢日产170.91万吨，同比+8.99%，环比+2.72%。 

 

需求：1/20上海线螺采购量13175吨，环比-10264吨，大幅回落。 

 

库存：1/10重点企业钢材库存1259万吨，旬环比+2.35%，同比-16.19%，同比
仍处于低位。最新螺纹社会库存697.32万吨，环比+24.10%，同比71.05%。 

 

期现：上海螺纹理计价格在3230元/吨，环比持平；期现价差为-216.9元/吨。 

 

盈利：全国钢厂盈利面企稳，目前值为74.85%，环比+0.62个百分点；河北地区
为65.75%，环比持平。 

总结：炉料端，焦炭现货年后继续回落，节日期间钢厂矿石库存消耗为主，成
本端支撑减弱。供给端，螺纹钢利润良好，多数钢厂仍正常生产，钢企库存累
积，社会库存同环比大幅增加，供给承压。需求端，线螺采购环比大幅回落，
需求基本停滞；1月钢材出口或继续下滑；12月房地产数据整体下滑，基建投资
增速回落，长期终端需求仍存回落预期；制造业PMI维持在扩张区间。消息面，
6/30前清除地条钢上升为政治任务；央行上调逆回购、SLF利率。短期炉料端支
撑减弱，供给承压，终端需求大幅下滑，关注下游需求回暖。 

操作建议：空单持有，3100左右可部分止盈，第二目标位3000。 
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2、铁矿 
供给：1.9-1.15澳洲、巴西铁矿石发货总量1988.37万吨，环比减少43.45万吨。澳洲
铁矿石发往中国1162.1万吨，环比减28.8万吨。 

 

需求：全国产能利用率82.99%，环比+0.94个百分点，同比+3.4个百分点。 

 

库存：节前主要港口铁矿石库存为11951万吨，环比+52万吨，同比+19.45%，港口
库存高位运行不变。钢厂库存可用天数上升为35.5天。 

 

期现：普氏报价80.75美元/干吨，环比-2.7美元/干吨，折合678.17元/吨。港口PB粉
630元/吨，环比-10，折合盘面692.28元/吨，5月主力合约期现价位为-91元/吨。 

 

成本端：四大矿山到港成本30-35美金；中小矿山40-50美金；海运费巴西-青岛11.05

美金，西澳-青岛4.84美金，海运费回落。人民币汇率6.8606，澳元兑人民币5.2664 。 

总结：供给端，外矿发货环比继续回落；港口库存持续累计，但目前逐步进入发货
淡季，库存压力减弱。需求端，春节期间多数钢厂正常生产，开工率上行，现货钢
厂库存水平偏低，节后以按需补库为主。长期来看四季度矿山仍处于增产周期，但
不排除调整计划。高品矿略有回升，但高低品位结构性短缺仍存。消息面，6/30前清

除地条钢上升为政治任务。目前在钢厂利润良好、结构性短缺持续的背景下，不建
议贸然做空。 

操作建议：I1705单边暂观望。 
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3、焦炭 

供给：春节期间焦企正常生产，开工率小幅上行，中小型开工回升明显。全国
焦企平均开工76.73%周环比+0.82个百分点。 

 

需求：钢厂焦炭库存有所消耗，预期回落；钢厂全国产能利用率82.05%，环比
82.99%，环比+0.94个百分点，同比+3.4个百分点。 

 

库存：四港口库存为237吨，环比-12%，港口库存回落。全国53家样本焦企库
存61.39万吨，环比+11.55万吨，焦企库存回升。 

 

现货：准一级焦炭天津港平仓价折算1935元/吨。期现价差为-336元/吨。 

 
总结：供给端，局部区域下跌50，炼焦利润继续下滑；春节期间焦企正常生产，
开工维持节前水平。需求端，港口库存下滑，商家积极出货为主；钢厂库存略
有下滑，采购偏弱；焦企焦炭库存回升，对焦煤采购偏弱，焦企焦煤库存回落；
钢厂利润向好，高炉开工上行。消息面，旭阳焦化下调50；日钢下调焦炭采购
价。目前现货端仍震荡偏弱，焦价承压，但期价深贴水下谨慎做空。 
操作建议：单边暂观望，5-9正套止损。 
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4、焦煤 
供给：去产能持续推进，11月，中国炼焦精煤产量3963万吨，环比+5.68%，同
比-4.73%。12月中国累计进口炼焦煤586万吨，同比增幅31.83%。 

 

需求：原50家钢企53家焦企焦煤总库存为935.17吨减74.66万吨，环比降7.39，
原53家焦企焦煤库存为309.74万吨减77.29吨，环比降19.97%。 

 

库存：六港口库存242.4万吨，较上周-5.8%。煤矿库存企95.18万吨企稳。 

 

现货：澳洲二线主焦煤CFR 报价167美元/吨，环比持平。期现价差为-428元/吨 

 

总结：供给端，焦煤产量回升，同比降幅继续收窄。进口炼焦煤大幅回调，港
口小幅下滑，进口同比维持高位，并有望继续回升；煤矿库存屡创新低后企稳，
春节后煤矿逐步开工。需求端，春节期间，焦煤成交较少，受焦企利润下滑影
响，焦煤补库进度放缓。春节期间铁路发运正常，公路运输初三后陆续恢复。
消息面,山西朔州矿难致7人遇难；山东兖煤收购澳洲煤企。目前，低硫焦煤资
源仍较紧张；澳焦煤回落，补库进入安全阈值或致焦煤上下承压。 
操作建议：单边暂观望，5-9正套止损。 
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现货价格和期现价差 

春节后现货变动不大，钢厂
挺价，上海螺纹理计价格在
3230元/吨，环比持平，天
津螺纹理计3160元/吨，环

比持平。终端需求进入冰点，
现货涨幅有限。 

期价大幅回调，钢厂现货挺
价。期货价格收3113，环比
-256，目前RB1705期现价
差收窄至-216.9元/吨。期现
价差再度扩大。 

钢材 
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焦炭端下滑，螺纹现货企
稳，螺纹炼钢利润良好，
目前值为131.38元/吨左右，
实际利润在100-200元/吨
左右。 

 

全国钢厂盈利面企稳回升，
目前值为74.85%，环比
+0.62个百分点；河北地区
为65.75%，环比持平。盈

利面持续改善致钢厂生产
积极性较高，春节期间多
数钢厂仍正常生产。 

钢材 

钢厂螺纹生产利润 
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粗钢产量企稳回升，同比处于
高位。1月上旬重点企业粗钢日
均产量170.91万吨，同比
+8.99%，环比+2.72%；预估
全国日产粗钢224.3万吨，同比
+9.18%，环比+2.89% 。利润

良好致粗钢产量收缩不及预期，
同比仍处于高位。 

钢材 

供给 

由于炼钢利润良好，产能利
用率节后继续反弹。全国产
能利用率82.99%，环比
+0.94个百分点，同比+3.4个

百分点。全国高炉开工率
74.72%，环比+1.18个百分
点，河北80.32%，环比
+1.91个百分点。 
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截止1/10，重点企业钢材
库存1259万吨，旬环比
+2.35%，同比-16.19%，

同比仍处于低位。节前钢
材需求端停滞，重点钢企
钢材库存开始上行。 

螺纹社会库存连续9周累计，
目前值为697.32万吨，环
比+24.10%，同比71.05%。

贸易商补库周期较往年提
前1月左右，节前补库叠加
需求停止，库存大幅上行。 

钢材 

供给 
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仓单 

截止1月20日螺纹钢库
存期货25209吨，1月
交割量46200吨。 

钢材 
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上周上海线螺采购量
13175吨，环比-10264

吨，大幅回落，同比
+13.54%，增幅收窄。
节前需求大幅下滑。 

12月我国出口钢材780万吨，
较上月减少32万吨，同比下
降26.8%；1-12月我国累计
出口钢材10843万吨，同比
下降3.5%。需求淡季、贸易

摩擦加剧、价格竞争优势削
弱等等因素导致我国钢材出
口增长动力大幅减弱 

 

钢材 

需求 
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2016年1-12月，全国房地产
开发投资102581亿元，同比
增速6.9%，增速比1-11月份
提高0.4个百分点。结合持续

的房地产调控政策、信贷收
紧、及对销售预期的不乐
观，下半年房地产投资仍将
处于较低水平。 

2016年1-12月份，全国固
定资产投资596501亿元。2

投资增速比上年名义增长
8.1%，较1-11月回落0.2个
百分点。 

钢材 

需求 
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1-12月，房屋施工
面积累计758975万

平方米，同比增速
3.2%，增速同比企
稳。 

2016年1-12月，房屋新
开工面积166928万平方
米，同比增长8.1%，提
高0.5个百分点。受制于

土地面积供应放缓、销售
增速回落等因素，新开工
面积增速回落后企稳。 

钢材 

需求 
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1-12月份，房地产开发企业
土地购置面积22025万平方
米，同比下降3.4%，降幅比
1-11月份收窄0.9个百分点。

楼市调控政策的实施也伴随
着土地市场监管加强，预计
土地供应增速难以持续回暖。 

1-11月待开发土地面
积累计33895万平方
米，同比-4.3%。 

钢材 

需求 
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2016年1-12月，商品房
待售面积69539万平方米，
比11月末增加444万平方

米。目前三四线城市的去
化任务依旧较重，刚需和
投资需求都低于一二线的
情况下，明年库存去化速
度会放缓。 

2016年1-12月，商品房
销售面积157349万平方
米，比上年增长22.5%，
增速比1-11月份回落1.8

个百分点。 

钢材 

需求 
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1-12月基础设施建设投
资额同比增加15.71%，
较1-11月同比增速下降
1.5个百分点。目前以
PPP项目整体好转，基

建年后需求启动预期较
高。虽然基建投资增速
有所回落，但作为经济
托底手段及对冲房地产
下滑的工具，基建整体
对需求的贡献仍至关重
要。 

钢材 

需求 
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钢厂利润良好，高品矿紧
缺持续，铁矿现货价格仍
然坚挺。普氏报价80.75

美元/干吨，环比-2.7美元
/干吨，折合678.17元/吨。 

港口PB粉630元/吨，
环比-10，折合盘面
692.28元/吨，5月主
力合约期现价位为-91

元/吨。 

铁矿 

现货价格和价差 
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铁矿石  1.9-1.15 

铁矿石季节性发货上
升，上周澳洲、巴西铁
矿石 发货总量1988.37

万吨，环比减少43.45万
吨。 

 

铁矿 

供给 

上周澳洲铁矿石发货
总量为1402.5万吨，
环比减36.3万吨，发
往中国1162.1万吨，
环比减28.8万吨。 

 

上周巴西铁矿石发货
总量为585.87万吨,环
比降7.15万吨。 
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铁矿石到港量： 

01.09-01.15  中国北方

六大港口到港总量为
1516.5万吨，环比增
506.2万吨,其中澳矿约
949.03吨，巴西矿约为
167.48万吨。 

 

铁矿 

供给 

铁矿石41港日均疏港
量292.2万吨，同比
+13.83%。上周港口成

交良好，钢厂高利润下
补库情绪仍较高，但考
虑季节性淡季显现，钢
厂库存进入安全阈值，
后期成交继续走好存
疑。 
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12月，国内铁矿石原矿
产量11938万吨，同比
+1.1%，产量连续6月同
比下降后企稳回升。 

节后全国矿山开工率吹
出现下滑，目前为39.1%，
较上期-7.4个百分点。节

前停工矿山开工大幅下
滑，同时由于我国高品
位矿的占比较小，虽然
矿石价格不断上行，目
前内矿增幅影响有限。 

铁矿 

供给 
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本周主要港口铁矿石
库存为11951万吨，
环比+52万吨，同比
+19.45%，同比增幅

暂稳，港口库存高位
运行不变。目前高品
矿资源小幅缓解。 

节前大中型钢厂进口
矿平均库存可用天数
35.5天，已超过平均

水平。节后由于钢厂
正常生产，库存有所
消耗。 

铁矿 

库存 
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节前内外矿价格变化
不大，节后外矿有所
回落，目前内外矿价
差为-7.72。 

节后高低品味价差小幅
回升至28.1美元/吨，环

比上行，高低品味价差
持续扩大创新高后，受
高品资源小幅缓解影响，
高低品价差已有回落迹
象，但目前仍维持在高
位。 

铁矿 

价差 
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钢厂冶金焦采购价 

焦炭 

现货价格 

节假期间国内焦炭现货市场基
本保持稳定，2日华北代表性
焦钢企业降50元/吨，随后华东、

西北地区跟降。节假期间钢厂
库存得到一定消耗，但整体仍
未达到需要警戒的水平，高炉
开工有微增，但需求仍未完全
启动。原料方面，由于大部分
煤矿仍在放假，煤价短期稳定，
焦企利润转负。运输方面也受
到一定影响，但运力正逐渐恢
复。整体来看，焦炭市场供大
于求仍比较明显，节后需求复
苏需要时间，使得供需失衡的
影响有一定放大，业者对后市
信心也受到一定打击。——

Mysteel 
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焦炭期货大幅下跌，
现货持续回调，主力
合约 J1705 收1579元
/吨，目前J1705期现
价差为-336元/吨。 

焦炭 

现货价格和期现价差 

节后焦炭现货继续下跌。 

天津港一级冶金焦2025

元/吨，环比-25元/吨，
准一级冶金焦1935元/

吨，周环比-30元/吨。 
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焦炭 

煤焦比 

煤焦期价同时大幅下挫，
煤焦比小幅回落。截止
目前，05合约的焦炭/焦
煤价比为1.3473。 
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焦炭现货继续回落，
焦煤坚挺。炼焦利润
持续下滑，目前测算
利润为67.42元/吨

（包含副产品），利
润率为5.39%。 

炼焦副产品利润暂稳，
煤焦油2625元/吨+10，
粗苯6000元/吨持平，
甲醇2580元/吨+30，硫
酸铵515元/吨持平。 

焦炭 

炼焦利润 
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2016年12月中国焦炭产
量为3806万吨，同比增
长8.19%。2016年1-12

月中国焦炭产量为44911

万吨，同比增长0.3%。

四季度以来，受焦炭价
格坚挺影响，焦企利润
良好，生产积极性较高。
焦炭产量逐步释放。 

焦炭 

供给 
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按地区划分，焦化厂
开工率方面，节日期
间华北地区暂稳、华
东地区开工回落，其
中华北73.9%环比-0.6

个百分点，华东58%

环比-6.5个百分点。 

焦炭 

供给 
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全国平均库存61.39万吨，较
上周+11.55万吨。 

 

独立焦企焦炭平均库存方面： 

华北1.49周环比+0.19，华东
0.63周环比+0.29。 

焦炭 

库存 
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东北7.4增1.9；华北9

减1.3；华东14.3减1.2；
华中11.7减3.7；西南
10平；西北3.1增1.1；
华南13.5增1.5 

1/20全国大中型钢

厂平均库存可用天
数11.5天，库存逐

回升至安全阈值。
节日期间库存有所
消耗，预期有所下
调。 

焦炭 

需求 
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国内焦煤市场弱稳，煤矿
尚未大面积复工。由于节
假日影响，焦企焦煤库存
有明显下降，但大部分均
保持在比较宽松的水平，
采购情绪较低，需求或有
明显萎缩。市场对于煤价
均有一定的降价预期，但
由于目前供需均为完全复
苏，预计短期价格仍以持
稳为主。。——Mysteel 

焦煤 

供给 
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进口方面，澳洲二线
主焦煤继续大幅回调， 

CFR 报价167美元/吨，
环比持平。 

港口焦煤价格方面，天
津港印尼气煤库提1440

元/吨持平，日照港临汾
肥煤到港1320元/吨持平，

连云港山西主焦煤平仓
1850元/吨持平，京唐港
山西主焦煤库提1750元/

吨持平，天津港澳大利
亚1/3焦煤库提1460元/吨

持平，青岛港澳大利亚
主焦煤库提1645元/吨持
平。 

焦煤 

现货价格 
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焦煤主力合约 JM1705 

收于1179元/吨，
JM1705与京唐港山西
焦煤期现价差为-428

元/吨，与山西吕梁孝
义内煤期现价差-498

元/吨。节后第一交易

日期价大幅回落，期
现价差扩大。 

焦煤 

期现价差 
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供给 
11月，中国炼焦精煤产量
3963万吨，环比+5.68%，同
比-4.73%。目前，发改委要
求释放煤炭供给，10月焦煤

产量已有回升迹象，但仍维
持较高降幅，目前降幅已逐
步收窄。 

焦煤 

港口库存方面：京唐港
137.8增24.2，日照港2减2，
青岛港58增4，连云港0平 
湛江港67减4 
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焦煤 

需求 

12月开始外煤价格大幅回落，

叠加焦煤资源紧缺，进口量
同比增长明显。海关数据显
示，12月中国累计进口炼焦
煤586万吨，同比增幅
31.83%，环比增23.37%；1-
12月累计进口5923万吨，同
比增幅24.37%，环比增
10.99%。。 

炼焦煤库存调查数据显示，原
50家钢企53家焦企焦煤总库存
为935.17吨减74.66万吨，环比
降7.39，原53家焦企焦煤库存
为309.74万吨减77.29吨，环比
降19.97%。 

注：根据mysteel调研独立焦企样本由原来53家增至100家，现由于数据样本较少，图表数据
暂沿用之前53家独立焦企样本。 
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韩飞 

黑色事业部主管 

执业编号：F3002676  

投资咨询编号：Z0011995 

联系电话：0571-28132639 

邮箱：hanfei@cindasc.com 

 

盛佳峰 

黑色研究员 

执业编号：F3021430  

联系电话：0571-28132639 

邮箱：525108901@qq.com 
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重要声明 

 

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，
但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状
况或需要。 

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有
限公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担
法律责任。 

期市有风险，入市需谨慎。 
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