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螺纹价格大幅走低，库存累积加速前行 

（2018.1.5-2018.1.12） 

上周行情回顾 

上周（1.5-1.12）螺纹钢现货价格继续大幅下跌，其中，华北地区跌幅 3%，华东地区跌幅 4.5%，

华南地区跌幅 11%。前期钢厂大范围检修结束，钢厂开工率和产能利用率均有小幅回升，同时下游需

求极度萎缩，库存累计速度加快，钢价大幅下跌。此前现货相对于期货的大幅升水已经完全修复，基

差支撑逻辑已完全消失，随着 01合约的交割完成，05合约的复产博弈将逐渐展开。原材料方面将仍

走复产补库逻辑，但成材端价格的大幅下跌也使得原料价格承压下行。其中，焦炭价格持续受到钢厂

打压，价格走低。铁矿石补库需求仍在，结构性矛盾仍存，价格较为强势。焦煤方面，受雨雪天气和

运力不足影响，价格也相对较强。 

品种 
螺纹钢 热轧卷板 铁矿石 焦炭 焦煤 

天津 广州 上海 天津 广州 上海 普氏指数 青岛港 PB 粉 天津港准一级冶金焦 唐山 

1 月 5 日 4030 4850 4000 4120 4250 4210 77.1 538 2390 1570 

1 月 12 日 3910 4310 3820 3990 4140 4120 78.3 547 2325 1570 

涨跌 -120 -540 -180 -130 -110 -90 +1.2 +9 -65 - 

涨跌幅 3.0% 11.1% 4.5% 3.2% 2.6% 2.1% 1.6% 1.7% 2.7% - 

期货方面，成材端现货价格大幅下行，但期货盘面波动较小，上周盘面价格继续震荡走势。螺纹

钢期货主力合约上周五收盘 3790，周跌幅 0.21%；热轧卷板期货主力合约上周五收盘 3831，周跌幅

0.29%；铁矿石期货主力合约上周五收盘 544，周涨幅 1.02%；焦炭期货主力合约上周五收盘 2011，

周跌幅 2.45%；焦煤期货主力合约上周五收盘 1345.5，周跌幅 1.1%。 

宏观方面：海关总署公布数据显示，中国 2017 年全年进出口总值 27.79 万亿元人民币，同比增

长 14.2%；中国 2017年进口按人民币计同比增长 18.7%，中国 2017年出口按人民币计同比增长 10.8%；

中国 2017年贸易顺差为 2.87 万亿元人民币。 

2017 年全年，全国居民消费价格比上年上涨 1.6%，12 月份，全国居民消费价格同比上涨 1.8%。

2017 年全年，工业生产者出厂价格同比上涨 6.3%，12月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨 4.9%，

环比上涨 0.8%。 

中汽协发布的数据显示，2017 年我国汽车产销量同比增长超 3%，增速比上年同期回落 11.27%和
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10.61%。2017年，我国乘用车产销 2480.67万辆和 2471.83万辆，同比增长 1.58%和 1.40%；商用车

产销 420.87万辆和 416.06 万辆，同比增长 13.81%和 13.95%。其中，新能源汽车产销量分别为 79.4

万辆、77.7万辆，同比增长 53.8%、53.3%。 

近日工信部公布新的钢铁行业产能置换实施办法。新办法明确了产能置换的对象，规定“用于产

能置换的冶炼设备须在 2016 年国务院国资委、各省级人民政府上报国务院备案去产能实施方案的钢

铁行业冶炼设备清单内，2016年及以后建成的合法合规冶炼设备也可用于产能置换”，并明确“列入

钢铁去产能任务的产能、享受奖补资金和政策支持的退出产能、‘地条钢’产能、落后产能、在确认

置换前已拆除主体设备的产能、铸造等非钢铁行业冶炼设备产能，不得用于置换”。同时，新办法明

确重点城市产能置换不低于 1.25：1；钢企需要转炉置换电炉，需一并退出配套的烧结、焦炉、高炉

等设备；产能置换的量能变化已重在减量置换。此外，新办法对产能换算表的调整，取消了同一炉容

转（电）炉对应不同的普钢、特钢产能换算数，调整为统一换算数，并按照全废钢冶炼时电炉的产能，

对产能换算表中电炉等产能换算标准进行了调减，避免出现玩“数字游戏”的现象。新版钢铁行业产

能置换实施办法打消了此前市场认为 2018年去产能力度将会放松、新增产能释放将加快的预期。 

 

本周行情展望 

一、需求方面，继上周现货价格大幅下跌后，上周成材现货价格继续大幅走低，随着全国大范围

气温走低，雨雪天气增多，南方地区的施工条件也极度恶化，下游因施工产生的需求位于全年最低值。

在价格不断走低的同时，经销商及终端用户观望情绪持续，虽部分地区冬储已经展开，但受到钢厂

抛货影响，谨慎情绪仍较重。原材料方面，受复产和钢厂补库逻辑影响，高品位铁矿石需求较好，

部分钢厂进口铁矿库存仍没达到预期，而焦炭受到前期限产不严和钢厂补库达预期，采购价格受到

打压，需求下滑。 

二、供给方面，随着华北、华东地区钢厂大范围检修结束，钢厂开工率和产能利用率均有提高，

成材产量仍保持在限产中的高位。原材料方面，受成材端价格大幅下跌影响，原材料价格先涨后跌，

价格承压。铁矿石方面，港口库存继续累计，但一季度受海上恶劣天气因素影响，矿石到港量为全

年低位，结构性问题仍在持续，高品位资源溢价仍处于高位，关注可交易矿石中高低品矿石的占比

和钢厂补库节奏。焦炭方面，供给充足，但下游钢厂对焦炭需求逐渐降低。焦煤方面，受淤血天气

和低硫优质存缺口影响，焦煤供给保持紧平衡，关注蒙煤和澳煤进口、通关情况。 
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三、成本因素 

1、铁矿石 

钢厂开工率和产能利用率提高，进口铁矿石成交较好，钢厂和贸易商需求提升，价格在高位运行，

但随着成材价格不断下滑，原材料价格将承压。普氏铁矿石周涨幅 1.6%至 78.3，折合港口现货价

589.09 元/吨，折合盘面价格 640.32元/吨。上周 66%唐山铁精粉保持稳定报价 700元/吨。一季度为

国外矿山发货量低位，部分钢厂进口高品位矿石补库仍不及预期，后续仍存补库需求，但成材端价

格下跌，使得铁矿石价格承压。另一方面，钢厂利润大幅回落，高品位块矿资源性价比逐渐体现，

钢厂采购量中块矿资源重新得到重视，块矿溢价低位反弹。 

 

从青岛港不同类型铁矿石价差结构来看，PB 块-PB粉价差由低位反弹，钢厂利润大幅回落和块矿

溢价低位，块矿性价比重新显现，钢厂对块矿补库积极。PB粉-超特粉价差在高位保持稳定，低品位

矿的需求仍较少。卡粉-PB 粉价差保持稳定，高品位卡粉价格保持坚挺。PB 粉-金步巴粉价格稳定，

下游钢厂对金步巴粉采购保持稳定。 

 

2、焦煤焦炭 

上周国内炼焦煤价格保持坚挺。其中，山西柳林地区主焦煤出厂价格保持 1460-1500 元/吨，唐

山地区准一级炼焦煤价格保持 1570元/吨。进口方面，澳洲峰景矿优质主焦煤对中国报价保持在 229
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美元/吨（CFR），仍高出国内同品质焦煤 200元/吨以上。国内钢厂焦化厂炼焦煤库存（110 家）库存

较上周减少 10 万吨至 810.94 万吨，国内独立焦化厂炼焦煤库存（100 家）库存较上周减少 34 万吨

至 798.54万吨，国内钢厂焦化厂和独立焦化厂炼焦煤库存平均可用天数分别为 16.15天和 16.39天，

其中独立焦化厂炼焦煤库存下滑较大。 

 

焦炭现货价格继续下调。由于前期焦化厂限产不及预期，焦化厂借由供暖任务，开工率和产能利

用率均有一定程度的增加，同时成材端价格下跌使得焦炭价格受到钢厂方面持续打压，后续价格仍

有下行空间。 

  本周 上周 上个月平均 去年同月平均 

钢厂焦化厂炼焦煤库存平均可用天数 16.15 16.33 16.74 14.03 

独立焦化厂炼焦煤库存平均可用天数 16.39 18.01 17.29 18.6 

钢厂焦炭库存平均可用天数 13.09 13.26 12.5 9.96 

焦炉产能利用率 76.38 72.51% 67.11% 74.03% 

上周螺纹钢现货价格继续大幅跳水，其中华南地区螺纹钢现货价格跌幅超过 10%，现货价格的不

断下行也使得冬储行情蠢蠢欲动，但贸易商和终端的观望情绪仍较浓厚。从库存累计速度来看，上

周螺纹钢社会库存和钢厂库存累计速度同比速度已经出现了快速增加的趋势，而且当前仍不是库存

累计速度最快时间点，后续库存增速仍有较大提升空间，可能今年库存累计速度会超出预期。热卷

价格仍保持相对强势，华东地区现货价格已高出螺纹钢价格 300 元/吨。原材料方面，受钢厂补库需

求仍在，高品铁矿石价格相对强势，但成材端价格塌陷，价格也将出现回调。同时，高低品结构性
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差异和块矿资源采购需求上升可能影响其价格波动。焦炭方面，前期限产不及预期，焦炭库存有所

累积，同时钢价下跌直接打压了焦炭价格，其价格将继续回落。焦煤方面，受雨雪天气和运输条件

限制，运输成本仍不断上涨，优质低硫资源仍然稀缺，价格较强。预计本周黑色品种中，螺纹钢在

低位震荡偏弱，热卷价格保持稳定，原料受到成材价格压制，有回调压力。强弱方面：热卷>焦煤>

铁矿石>焦炭>螺纹。 

 

四、黑色产业链基本供需数据 

1、钢材端 

图1 全国钢厂高炉开工率和产能利用率在低位反弹。钢厂高炉开工率为 64.09%，产能利用率为 72.95%。

前期全国钢厂大面积检修趋近结束，钢厂的高炉开工率和产能利用率有所反弹。 

 

 

图 2 全国建材钢厂螺纹钢产能利用率 68%，较上周增加 0.5%；热轧板钢厂产能利用率 78.31%，较上

周增加 0.4%；冷轧板钢厂产能利用率 84.25%，较上周下降 0.6%。全国钢厂大范围检修结束，产能利

用率有所反弹。 
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图 3 全国螺纹钢产量 310.21 万吨，较上周增加 2.2 万吨；热轧卷板产量 306.54 万吨，较上周增加

1.5 万吨。 

 

 

图 4 上周螺纹钢社会库存增加 38 万吨至 388.93 万吨，热轧卷板社会库存增加 4.3 万吨至 174.58 万

吨；螺纹钢钢厂库存增加 27 万吨至 247.56 万吨，热轧卷板钢厂库存增加 5.5 万吨至 89.37 万吨。

随着下游需求完全萎缩，螺纹钢库存持续累积，加上钢厂开工率和产能利用率提高，库存累计速度

逐渐提速，后续库存累积速度仍有提升空间。 
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2、铁矿石 

图 1 转换为 66%粉矿后内外矿价差为 29 元/吨，较上周减小 23 元/吨。澳洲粉矿远期价格继续增长

至 77.1 美元/吨。 
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图 2 上周铁矿石港口库存增加 274 万吨至 15197 万吨，日均疏港量回升 9.5 万吨至 268.27 万吨。虽

然进口铁矿石港口库存持续创新高，但钢厂对高品位进口铁矿石仍有补库需求，铁矿石疏港量有所

回升。 

 

 

3、煤焦 

图 1 上周唐山二级冶金焦价格继续下跌 50 元/吨至 2255 元/吨，阳泉喷吹煤价格保持稳定，车板含

税价位 945 元/吨，唐山准一级炼焦煤价格保持稳定 1570 元/吨。 
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图 2 全国焦化企业中，小、中型焦化企业产能利用率保持稳定，大型焦化厂产能利用率继续提升。

产能>200 万吨的焦化企业产能利用率提升 5.9%至 76.96%。 

 

 

4、钢坯 

图 1 上周钢坯价格继续回落，唐山钢坯出厂价格下滑 60元/吨至 3550 元/吨。 

 

 

5、废钢 

上周废钢价格继续小幅下跌 30 元/吨至 2660 元/吨。螺纹钢现货价格继续下跌，废钢价格随之下滑。
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当前电弧炉炼钢成本为 3400-3600 元/吨。 

 

五、套利 

图 1 螺纹 1-5 价差增加 227 至 604，上海近月基差缩小 178 至 148。 
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图 2 螺纹 5-10价差由上周的 173 减小至 159。 

 

图 3 热卷 1-5 价差减小 25 至 329。上海近月基差减小 79 至 289。 
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图 4 热卷 5-10价差 126，较上周减小 20。 

 

 

图 5 01卷螺差-234，较上周减小 244。 

 

 

图 6 05卷螺差 41，较上周减小 3。 
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图 7 铁矿石 1-5价差-52，较上周增加 2；普氏基差 96.32，较上周增加 4。 

  

 

图 8 铁矿石 5-9价差-14，较上周减小 11。铁矿石 5-9 价差主要受两种逻辑影响，5月合约受复产逻

辑有利多，但 9月合约受更高交割品规则限制有利多。 
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图 9 焦炭 1-5 价差 89.5，较上周减小 71。 

  

图 10 焦炭 5-9 价差 50，较上周减小 31。 

 

-40 

0 

40 

80 

120 

160 

9/16 10/1 10/1610/3111/1511/3012/1512/30 1/14 1/29 2/13 2/28 3/15 3/30 4/14 4/29 5/14

I1505-1509 I1605-1609 I1705-1709 I1805-1809

-400

-200

0

200

400

600

800

5/17 6/17 7/17 8/17 9/17 10/17 11/17 12/17

J1201-1205 J1301-1305 J1401-1405 J1501-1505

J1601-1605 J1701-1705 J1801-1805

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1500

2000

2500 近月基差
天津港:平仓价(含税):准一级冶金焦(A<12.5%,<0.7%S,CSR>60%,Mt8%)

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

9/16 10/16 11/16 12/16 1/16 2/16 3/16 4/16

J1205-1209 J1305-1309 J1405-1409 J1505-1509

J1605-1609 J1705-1709 J1805-1809



 

15 上海市浦东新区福山路 388 号 1507 室 Tel:021-20231657http://ronghaotz.cn/ 

 

图 11 焦煤 5-9 价差 50.5，较上周减小 14。 

 

 

图 12 上周上海螺纹钢现货利润 832.3，较上周减小 161.9；螺纹钢 5 月盘面利润 964.1，较上周增

加 8.4。上海热卷现货利润 932.3，较上周减小 71.9；热卷 5月盘面利润 805.1，较上周增加 5.4。 

 

 

图 13 焦化厂现货利润 143.8，较上周减小 65；焦化厂 5 月盘面利润 221.4，较上周减小 31。 
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图 14 螺矿比 6.97，周减小 0.08；卷矿比 7.04，周减小 0.09；螺炭比 1.88，周增加 0.04；焦炭焦

煤比 1.49，周减小 0.03。 
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