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供给收缩叠加需求向好，黑色系上行动力较强 

黑色金属产业周报                               2016-11-28 

内容要点 

 宏观面(中性)：10 月房地产投资数据表现较好，但其他数据表现一般，其

中基建投资数据小幅回落，显示前期热炒的基建因素有所降温。 

 钢材供需面(偏好)：受煤焦价格上涨压制，钢厂盈利面减少，高炉开工率

和钢铁产量近期持续回落，而需求端随着基建投资持续发力，市场对终端

需求预期立管，钢材基本面整体向好。 

 铁矿石供需面(中性)：终端需求改善对铁矿石需求构成支撑，另一方面铁 

矿石港口库存持续回升，铁矿石基本面整体处于弱平衡状态。 

 煤焦供需面(偏好)：当前焦企、钢企厂内焦炭库存处于低位，煤焦港口库

存持续回落，煤焦市场资源仍偏紧，价格上涨动力较强。  

 技术面(偏好)：上周黑色金属持续上涨，持仓也由减仓转为增仓。 

 投资策略：J1705 和 RB1705 多单持有。 

 

操作策略跟踪 

 类型 合约/ 

组合 

方

向 

入场 

价格(差) 

首次 

推荐日 

评级 目标 

价格(差) 

止损 

价格(差) 

收益

(%) 

单边 J1705 买 1850 11-24 4 星 2100 1700 0 

单边 RB1705 买 3000 11-23 4 星 3300 2850 0 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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一、黑色金属市场简述 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上周黑色金属大幅上涨，其中铁矿、螺纹分别上涨 22.85%和

15.77%。持仓上，随着盘面企稳上涨，上周所有品种远月合约均有不同

程度增仓。合约间，05 合约表现偏强。 

一、炉料现货动态： 

1、煤焦  

上周国内焦炭市场持续走强，成交情况良好。截止 11 月 25 日，天

津港准一级冶金焦平仓价 2275 元/吨(较上周+50)，焦炭 1701 期价较现

价升水-132 元/吨；京唐港澳洲主焦煤提库价 1750 元/吨(较上周+100)，

焦煤 1701 期价较现价升水-168 元/吨。 

2、铁矿石 

受铁矿石衍生品上涨影响，上周国内铁矿石市场大幅上涨，进口矿

涨幅大于国产矿，导致内外矿价差转负。截止 11 月 25 日，普氏指数报

价 77.5 美元/吨（较上周+4.8），折合盘面价格 656 元/吨。青岛港澳洲

61.5%PB 粉车板价 625 元/吨(较上周+35)，折合盘面价格 687 元/吨；

天津港巴西 63.5%粗粉车板价 615 元/吨(较上周+50)，折合盘面价 653

元/吨。 

3、海运市场报价 

上周国际矿石运价小幅下跌。截止 11 月 24 日，巴西线运费

12.725(较上周-0.614)，澳洲线运费为 6.563(较上周-0.6)。 

二、下游市场动态： 

1、主要钢材品种销量、销价情况 

上周钢材价格大幅上涨，现货成交也随之增加。截止 11 月 25 日，

上海 HRB400 20mm 为 2980 元/吨(较上周+150)，螺纹钢 1701 合约

较现货升水 174 元/吨。 

上周热卷价格上涨明显。截止 11 月 25 日，上海热卷 4.75mm 为

3530(较上周+120)，热卷 1701 合约较现货升水 21 元/吨。 

2、主要钢材品种模拟利润情况 

受益于钢价大幅上涨对冲成本端上涨压力，上周钢铁冶炼利润小幅

回升。截止 11 月 25 日，螺纹利润 98 元/吨(较上周+30)，热轧利润 315

元/吨(较上周+142)。 

综合来看，当前供给端钢厂开工率持续下滑，需求端随着基建持续

发力，市场对下游钢材需求预期乐观。整体上，黑色系盘面受到供给和

需求的双向支撑，上涨动力较强。从盘面看，上周黑色金属增仓上涨，
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显示上行动力较强，其中远月合约由于贴水较明显，补涨动力较强。因

此，策略上多单可继续尝试。 

操作上：J1705 和 RB1705 多单持有。 

二、微观市场结构 

2.1 铁矿石现价及内外价差 

近期铁矿石价格大幅上涨。截至 2016 年 11 月 25 日，铁矿石普氏指

数报 80.36 美元/吨（+7），折合盘面价格 679 元/吨。 

近期进口矿价格大幅上涨，而国产矿小幅下跌，导致内外矿价差由正

转负。截至 2016 年 11 月 25 日，青岛港 61.5%PB 粉折盘价 686 元/吨

（+37），迁安 66%铁精粉 675 元/吨（-10），内外价差-11.82 元/吨

（-48.02）。 

图 1 普氏指数价格                    图 2 铁矿石内外价差 

  

更新时间：2016-11-25   更新频率: 每周 

2.2 铁矿石基差及合约间价差 

截至 2016 年 11 月 25 日，青岛港 61.5%PB 粉车板价 625 元/湿吨

（+35），折合盘面价 686 元/吨，I1701 合约升水-33，I1705 合约升水

-74，铁矿石基差收窄。 

I1705-I1701 价差-40，铁矿石维持反向市场特征。 

图 3 铁矿石期现基差 图 4 铁矿石合约间价差 
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更新时间：2016-11-25   更新频率: 每周 

2.3 焦炭基差及合约间价差 

截至2016年11月25日，天津港准一级冶金焦价格2275元/吨(+50)，

J1701 升水-132，J1705 升水-309，焦炭基差收窄。 

J1705-J1701 价差-177，反向市场特征明显。 

图 5 焦炭期现基差                    图 6 焦炭合约间价差 

  

更新时间：2016-11-25  更新频率: 每周 

2.4 焦煤基差及合约间价差 

截至2016年11月25日，京唐港澳洲主焦价格1750元/吨（+100），

JM1701 升水-168，JM1705 升水-282。 

JM1705-JM1701 价差-114，反向市场特征明显。 

图 7 焦煤期现基差                    图 8 焦煤合约间价差 
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2.5 螺纹钢基差及合约间价差 

截至2016年11月25日，上海HRB400螺纹钢价格2930元/吨（+90），

RB1701 升水 224，RB1705 升水 308。上周钢材期价大幅上涨，导致螺

纹升水幅度迅速增加。 

RB1705-RB1701 价差 84，呈现正向市场特征。 

图 9 螺纹钢期现基差                    图 10 螺纹钢合约间价差 

  

更新时间：2016-11-25   更新频率: 每周 

2.6 热轧卷板基差及合约间价差 

截至 2016 年 11 月 25 日，上海热轧卷板价格 3420 元/吨（+210），

HC1701 升水-131，HC1705 升水-113。上周热卷基差小幅收窄。 

HC1705-HC1701 价差 21，呈现正向市场特征。 

图 11 热轧卷板期现基差                    图 12 热轧卷板合约间价差 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

11 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

黑色金属产业周报 

  

更新时间：2016-11-25   更新频率: 每周 

三、产业链跟踪 

上游环节 

3.1 钢铁炉料产量及进出口 

3.1.1 铁矿石国内产量及进口 

截至 2016 年 10 月，国内铁矿石原矿产量累计 10.6 亿吨，同比增

速-3.20%(+0)。 

截至 2016 年 10 月，铁矿石进口量累计 8.43 亿吨，同比增速

+8.90%(-0.2)。 

图 13 国内铁矿石产量                    图 14 铁矿石进口量 

  

更新时间：2016-11-18  更新频率: 每月 

3.1.2 焦炭国内产量及出口 

截至2016年10月，焦炭产量累计3.72亿吨，同比增速-0.80%(+0.8)。 

截至 2016 年 10 月，焦炭出口量累计 829 万吨，同比增速

12.6%(-1.3)。 

图 15 国内焦炭产量                    图 16 焦炭出口量 
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更新时间：2016-11-18  更新频率: 每月 

3.1.3 焦煤国内产量及进口 

截至 2016 年 9 月，炼焦精煤累计产量 3.19 亿吨，同比增速

-11.41%(-0.09)。 

截至 2016 年 9 月，炼焦煤进口量累计 4350 万吨，同比增速

+20.64%(+2.61)。 

图 17 国内炼焦煤产量                    图 18 炼焦煤进口量 

  

更新时间：2016-11-11   更新频率: 每月 

3.1.4 铁矿石、焦煤进口海运费 

近期铁矿石海运费持续回落，煤炭海运费整体持稳。截至 2016 年

11 月 24 日，铁矿石巴西线运价 12.725，澳洲线 6.563。煤炭澳洲线海

峡型船 8.5，巴拿马船 9。 

图 19 铁矿石进口海运费                    图 20 炼焦煤进口海运费 
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更新时间：2016-11-25  更新频率: 每周 

3.2 钢铁炉料库存分析 

3.2.1 钢铁炉料港口库存 

近期铁矿石港口库存小幅回落，但仍处于年内高位。截至 2016 年 11

月 25 日，铁矿石港口库存 11073 万吨(-62)。 

截至 2016 年 11 月 18 日，炼焦煤四港口库存 82 万吨(+6)，焦炭三

港口库存 252 万吨（+12.6）。近期炼焦煤和焦炭库存均小幅回升。 

图 21 铁矿石港口库存                    图 22 焦煤、焦炭港口库存 

  

更新时间：2016-11-25  更新频率: 每周 

3.2.2 钢铁炉料钢厂库存 

截至 2016 年 11 月 18 日，国内大中型钢厂进口铁矿石平均库存可

用天数 24 天（-0.5）。近期钢厂铁矿石库存小幅增加。 

截至2016年11月18日，国内大中型钢厂焦炭可用天数6天（+0），

炼焦煤库存可用天数 10(+0.5)天。近期钢厂炼焦煤库存持续增加，显示

焦煤资源紧缺问题有所缓解。 

图 23 钢厂铁矿石库存                    图 24 钢厂煤焦库存 
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更新时间：2016-11-25 更新频率: 每周 

3.3 焦化厂生产状况 

3.3.1 焦化实际、盘面利润 

截至2016年11月24日，焦化厂焦化模拟利润-317.89元/吨（+5.77）

元/吨。近期焦化利润止跌企稳。 

图 25 焦化实际模拟利润                    

 

更新时间：2016-11-25  更新频率: 每周 

3.3.2 焦化厂开工率 

近期焦化厂开工率小幅回落。截至 2016 年 11 月 18 日，产能＜100

万吨开工率 77.1%(-4.2)，产能 100-200 万吨开工率 78.4%(-2.9)，产能

＞200 万吨开工率 82.2%（-1.3）。 

图 26 焦化厂开工率 
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更新时间：2016-11-25   更新频率: 每周 

中游环节 

4.1 钢铁产量及出口量 

截至 2016 年 11 月 10 日，重点钢企粗钢日均产量 172.22 万吨，环

比增速+1.2%。11 月上旬钢企粗钢产量小幅增加。 

截至 2016 年 10 月，钢材出口量累计 9274 万吨，同比增速

0.7%(-1.7)。 

图 27 重点钢厂粗钢产量                    图 28 钢材出口量 

 
 

更新时间：2016-11-25   更新频率: 每旬/每月 

4.2 钢材库存分析 

近期钢厂库存小幅减少。截至 2016 年 11 月 10 日，重点钢企钢材

库存量 1291.48（+47.93）万吨。 

近期钢材社会库存开始持续减少。截至 2016 年 11 月 18 日，钢材

社会库存 835.16 万吨（-2.29）。  

图 29 重点钢厂钢材库存                   图 30 钢材社会库存 
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更新时间：2016-11-25   更新频率: 每周 

4.3 钢厂生产状况 

4.3.1 钢厂模拟冶炼利润 

(2015 年 9 月 7 日起新计算口径)上周随着钢价企稳上涨，钢厂冶炼

利润明显回升。截至 2016 年 11 月 25 日，螺纹利润为 71 元/吨（+3），

热轧利润 276 元/吨（+103）。 

图 31 钢厂冶炼实际模拟利润                   
 

 

更新时间：2016-11-25   更新频率: 每周 

4.3.2 钢厂开工率 

近期钢厂高炉开工率持续回落，高炉检修面积也小幅减少。截至

2016 年 11 月 25 日，全国高炉开工率 76.52%，较上周-0.28%；全国

高炉检修面积 12.73 万立方米，较上周减少 2202 立方米。 

图 32 钢厂开工率 
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更新时间：2016-11-25  更新频率: 每周 

下游环节 

5.1 房地产行业分析 

5.1.1 房地产行业投资 

截至 2016 年 10 月，房地产开发投资完成额累计 83975 亿元，同

比增速 8.8 %(+0.8)。 

图 33 房地产开发投资完成额 

 

更新时间：2016-11-18   更新频率: 每月 

5.1.2 房地产建设情况 

截至 2016 年 10 月，房屋新开工面积累计同比 8.1%(+1.3)，施工面

积累计同比 3.3%(+0.1)，竣工面积累计同比 6.6%(-5.6)。  

图 34 房地产新开工、施工、竣工面积 
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更新时间：2016-11-18   更新频率: 每月 

5.1.3 房地产销量及价格 

截至 2016 年 10 月，商品房销售面积累计 120338 万平方米，累计

同比 26.8%(-0.1)。 

截至 2016 年 10 月，百城住宅房价指数同比增速 18.21%(+1.57)，

环比增速+1.65%(-1.18)。 

图 35 商品房销售量            图 36 百城房价指数 

  

更新时间：2016-11-18   更新频率: 每月 

5.2 基建行业分析 

5.2.1 基建行业投资 

截至 2016 年 10 月，基建固定资产投资累计额 122113 亿元，同比

增速 17.58%(-0.44)。 

图 37 基建固定资产投资额 
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更新时间：2016-11-18   更新频率: 每月 

5.2.2 主要基建子行业分析投资 

截至 2016 年 10 月，铁路固定资产投资累计额 6203 亿元，同比增

速 9.3%(-0.1)。 

截至 2014 年 11 月(新数据误差较大，暂不更新)，公路建设投资累

计同比增速 13.1%，内河建设投资累计同比增速-6.67%，沿海建设投资

累计同比增速-4.94%，其他建设投资累计同比增速-16.40%。  

图 38 铁路投资额            图 39 公路、沿海、内河等投资额 

  

更新时间：2016-11-18   更新频率: 每月 

5.3 机械行业分析 

5.3.1 制造业投资 

截至2016年10月，制造业固定资产投资累计完成额153068亿元，

同比增速 3.1%(+0)。 

图 40 制造业固定资产投资额 
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更新时间：2016-11-18   更新频率: 每月 

5.3.2 主要机械产量 

截至 2016 年 10 月，挖机产量累计同比增速 11.4%(+4)。 

截至2016年10月，金属切割机床产量累计同比增速-0.5%(+1.9)，

金属成形机床产量累计同比增速 2.80%(+0.6)。 

图 41 主要工程机械产量           图 42 主要机床机械产量 

 
 

更新时间：2016-11-18  更新频率: 每月 

5.4 汽车行业分析 

5.4.1 乘用车产销情况 

截止 2016 年 10 月，国内乘用车累计生产 1903.28 万辆，同比增加

15.4%(+0.64)；乘用车累计销售1902.97万辆，同比增加15.54%(+0.73)。 

图 43 乘用车产量情况  图 44 乘用车销量情况 
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更新时间：2016-11-11  更新频率: 每月 

5.4.2 乘用车库存及价格 

截止 2016 年 10 月，汽车经销商库存系数为 1.32(+0.19)。 

截止2016年10月，GAIN乘用车整体价格变化指数为-4.11(-0.75)，

终端优惠指数-3.93(-0.16)。 

图 45 汽车经销商库存系数  图 46 GAIN 乘用车终端价格及优惠情况 

  

更新时间：2016-11-25 更新频率: 每月 

5.4.3 商用车销售情况 

截止 2016 年 10 月，国内商用车累计销售 291.34 万辆，同比增速

4.09%(+0.38)。 

截止 2016 年 10 月，国内重卡累计销售 56.58 万辆，同比增速

24.62%(+4.19)。 

图 47 商用车累计销量情况  图 48 重卡累计销量情况 
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更新时间：2016-11-18  更新频率: 每月 
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