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第 2 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

核心逻辑与策略建议（钢材）：库存拐点临近，钢材价格震荡偏弱

核心逻辑与
策略建议

因子 方向 位置与变化

驱动

宏观与政策 中性
国内：经济内生复苏动能弱，外需确定性上升，政策稳增长方向未变，但节奏和力度仍待明确，年内进一步降准降息预期已
落空。
国际：美国新总统上任时间临近，新政府政策节奏待验证，且美元保持强势，压制非美资产和其他风险资产。

供应 中性
钢厂生产趋于谨慎。其中高炉铁水日产逐步回落，本周降至227.87万吨，后续关注1月高炉检修及复产节奏；1月起独立电弧
炉企业也将陆续停产放假，富宝统计今年电炉停产放假时间较往年提前约2.5天。分品种看，建筑钢材产量继续下降，板材产
量连续2周回落。

消费 中性偏利空
螺纹：今冬市场冬储意愿低，终端需求季节性规律影响逐渐显现，本周建筑工地资金到位率、螺纹周度表观消费量等需求指
标环比开始明显回落。
热卷：板材需求偏韧性，短期无虞，但市场对外需担忧较高，关注钢厂1月份出口接单情况变化。

库存 中性偏利空 钢材去库速度放缓，其中建材去库速度放缓，板材小幅去库，预计五大品种钢材库存拐点即将到来。

估值

期现基差 中性 螺纹、热卷期价双双处于贴水现货的状态。

跨期价差 中性 螺纹、热卷5月合约均持续升水1月。

跨品种比价 中性 卷螺价差环比逐渐缩小。

成本-利润 中性偏利空 近两周原料价格走弱，钢联样本247家钢厂盈利率环比回升，关注钢厂盈利改善对于钢厂检修、复产节奏的影响。

综合评估 震荡偏空
建筑钢材需求季节性规律逐步显现，板材外需担忧较高，钢材供需双弱，库存由降转增拐点即将来临，炼钢成本下行压力增
加，预计钢材价格震荡偏弱运行的概率更高。

策略建议
做空卷螺差

买RB2505-卖
HC2505

建仓手数
（资金仓位）

入场位置 目标位置 止损位置 目标盈亏比 持仓周期 建仓过程
累计收益

（本金1000万）

/ 150 80 180 2.3：1 / 2024/12/12 /



第 3 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

核心逻辑与策略建议（铁矿）：需求转弱、估值相对偏高，铁矿回调压力较大

核心逻辑与
策略建议

因子 方向 位置与变化

驱动

宏观与政策 中性
国内：经济内生复苏动能弱，外需确定性上升，政策稳增长方向未变，但节奏和力度仍待明确，年内进一步降准降息预期已
落空。
国际：美国新总统上任时间临近，新政府政策节奏待验证，且美元保持强势，压制非美资产和其他风险资产。

供应 中性偏利多
四大矿山年末冲量诉求不强，海外非主流矿山发运量显著低于去年同期，45港进口矿到港量回落。临近年底，国内矿山开工
持续下滑，全年国产精粉供给增量有限。12月以来，铁矿供给宽松程度边际缩窄。

消费 中性偏利空
高炉铁水日产逐步下降，本周降为227.87万吨，关注1月高炉检修、复产计划。钢厂原料补库尚未结束，进口矿库存逐步由
港口向钢厂转移，港口疏港量再创年内新高。不过综合考虑钢厂盈利、钢材冬储意愿、以及市场对明年终端需求的预期，钢
厂对原料补库态度趋于谨慎。

库存 中性 进口矿库存由港口向钢厂转移，本周45港进口矿库存已降至1.5亿吨以下，钢厂进口矿库存增至9644.12万吨。

估值

期现基差 中性 铁矿基差偏低。

跨期价差 中性 铁矿维持远月贴水结构，正套价差仍未明显扩大。

跨品种比价 中性偏利空 铁矿估值在黑链中依然相对偏高。

成本-利润
下游：中性偏空

下游：中性
下游钢厂：长流程钢厂即期利润偏低，钢厂原料采购补库心态趋于谨慎，压制铁矿价格高度。
上游矿山：铁矿掉期价格跌至100美金以下，关注非主流矿发运减量的影响。

综合评估 震荡偏空
钢材需求季节性回落，库存拐点临近，今冬市场冬储意愿弱，叠加钢厂即期利润偏低，钢厂有意控制产量。高炉铁水日产逐
步下降，且对原料冬储心态趋于谨慎。铁矿估值在黑色金属产业链中相对偏高，阶段性回调风险上升。

策略建议 /

建仓手数
（资金仓位）

入场位置 目标位置 止损位置 目标盈亏比 持仓周期 建仓过程 累计收益

/ / / / / / / /



第 4 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

核心逻辑与策略建议（焦煤）：上游继续累库，冬储预期再度落空

核心逻辑与
策略建议

因子 方向 位置与变化

驱动

宏观与政策 中性
国内：经济内生复苏动能弱，外需确定性上升，政策稳增长方向未变，但节奏和力度仍待明确，年内进一步降准降息预期已
落空。
国际：美国新总统上任时间临近，新政府政策节奏待验证，且美元保持强势，压制非美资产和其他风险资产。

供应 中性偏多 洗煤厂开工相对积极，但产地煤矿年产任务多数达成、停减产情况增多，生产节奏小幅放缓，原煤过剩局面或边际缓解。

需求 中性偏空 下游企业生产积极性不佳，焦煤刚需继续走弱，且今年冬储意愿明显降低，现实需求仍然偏弱。

库存 中性偏空 坑口竞拍羸弱，矿端累库压力继续增强，港口库存同步积累、但成交状况亦表现不佳。

估值

期现基差 中性 期现走势相对一致，港口基差评估中性。

跨期价差 中性 远月合约继续升水，月间价差走势平稳。

成本-利润 中性 原煤生产仍有利润，但煤价下行挤压矿端利润空间。

综合评估 震荡筑底
钢焦企业生产环节季节性走低，补库积极性亦表现不佳，冬储预期不断落空，贸易商仍多处观望心态，煤矿焦煤库存继续累
库，期价走势延续偏弱态势，关注农历新年前煤矿减产进程。



第 5 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

核心逻辑与策略建议（焦炭）：上游继续累库，冬储预期再度落空

核心逻辑与
策略建议

因子 方向 位置与变化

驱动

宏观与政策 中性
国内：经济内生复苏动能弱，外需确定性上升，政策稳增长方向未变，但节奏和力度仍待明确，年内进一步降准降息预期已
落空。
国际：美国新总统上任时间临近，新政府政策节奏待验证，且美元保持强势，压制非美资产和其他风险资产。

供应 中性偏多 北方部分地区环保管控、叠加焦企经营利润不佳，主产区焦炉开工率或继续降低。

需求 中性偏空 高炉产线检修增多，焦炭入炉刚需季节性走弱，且钢厂补库积极性同步下降。

库存 中性偏空 焦化厂出货较不顺畅，冬储预期不断落空，而港口成交状况不佳，累库压力仍然较大。

估值

期现基差 中性 期现走势相对一致，港口基差评估中性。

跨期价差 中性 远月合约相较交割月合约表现偏弱，月间价差逐步收窄。

成本-利润 中性 焦炭现货进行第五轮提降，但原料煤价跌幅更甚，即期焦化利润小幅修复。

综合评估 震荡筑底
焦炭入炉刚需及补库需求同步走弱，冬储力度不及往年，而上游原煤成本支撑亦有松动，钢厂顺势启动第五轮提降，现货市
场下行趋势难改，期价走势维持偏弱震荡格局，关注农历新年煤矿排产计划。



第 6 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

核心逻辑与策略建议（废钢）：供给偏高、需求下降，废钢价格偏弱运行

核心逻辑与
策略建议

因子 方向 位置与变化

驱动

宏观与政策 中性
国内：经济内生复苏动能弱，外需确定性上升，政策稳增长方向未变，但节奏和力度仍待明确，年内进一步降准降息预期已
落空。
国际：美国新总统上任时间临近，新政府政策节奏待验证，且美元保持强势，压制非美资产和其他风险资产。

供应 中性偏利空 钢厂废钢到货依然处于同期偏高水平。

消费 中性偏利空
短流程钢厂盈利环比小幅回升，废钢日耗量缓慢下降。1月起国内独立电弧炉企业将逐渐停产放假，根据富宝调研，今年电炉
企业停产放假时间较去年提前2.5天。

库存 中性 钢厂废钢库存快速增加，已高于去年同期。

估值

期现基差 / /

跨期价差 / /

跨品种比价 中性 铁废价差中性，长流程钢厂废钢减量不显。

成本-利润 中性偏利空 电炉企业大范围亏损的情况仍未实质性改善，仅谷电生产有利润。

综合评估 震荡偏空 供应偏高，库存增多，日耗下行，废钢价格将跟随黑色板块震荡偏弱运行。

策略建议 /

建仓手数
（资金仓位）

入场位置 目标位置 止损位置 目标盈亏比 持仓周期 建仓过程 累计收益

/ / / / / / / /



◼ 市场回顾：现货市场、期货市场

◼ 驱动：供给、需求、库存

◼ 估值：利润、价差结构、基差、跨期价差

01 钢材



第 8 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

螺纹钢10合约持仓量（万手，更新至12.27）螺纹钢05合约持仓量（万手，更新至12.27）

螺纹钢期货价格（元/吨，更新至12.27）螺纹钢现货（HRB400E：Φ20）价格（元/吨，更新至12.27）

市场回顾：需求改善驱动不足，螺纹期价震荡偏弱
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第 9 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

热卷10合约持仓量（万手，更新至12.27）热卷05合约持仓量（万手，更新至12.27）

热卷期货价格（元/吨，更新至12.27）热卷现货（Q235B）价格（元/吨，更新至12.27）

市场回顾：供给压力显现，热卷期价震荡偏弱
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第 10 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

247家钢厂盈利率（%，更新至12.27）247家钢厂高炉日均铁水产量（万吨/天，更新至12.27）

247家钢厂高炉开工率（%，更新至12.27）247家钢厂高炉产能利用率（%，更新至12.27）

供给：铁水日产持续下降，钢厂盈利率已连续2周回升
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第 11 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

89家短流程钢厂产能利用率（%，更新至12.26）

供给：短流程钢厂亏损幅度缩小，开工、废钢日耗缓慢下降

89家短流程钢厂废钢日耗（万吨/天，更新至12.26）
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第 12 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

线材周产（万吨，更新至12.27）螺纹钢（长流程）周产（万吨，更新至12.27）

螺纹钢（短流程）周产（万吨，更新至12.27）螺纹钢周产（万吨，更新至12.27）

供给：螺纹产量持续回落，1月起短流程企业将陆续停产

160

200

240

280

320

360

400

440

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2016 2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024

70

90

110

130

150

170

190

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2016 2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024

120

160

200

240

280

320

360

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024

0

10

20

30

40

50

60

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024



第 13 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

板材周产（万吨，更新至12.27）中板周产（万吨，更新至12.27）

冷轧周产（万吨，更新至12.27）热卷周产（万吨，更新至12.27）

供给：铁水日产逐步回落，板材周产连续2周下降
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第 14 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

需求：华东、华南成交平稳，建筑钢材现货成交重心小幅下移

主流贸易商周度日均成交数据（全国，万吨，更新至12.27） 主流贸易商周度日均成交数据（北方大区，万吨，更新至12.27）

主流贸易商周度日均成交数据（华东大区，万吨，更新至12.27） 主流贸易商周度日均成交数据（南方大区，万吨，更新至12.27）

0

5

10

15

20

25

30

35

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024

0

2

4

6

8

10

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024

0

3

6

9

12

15

18

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024

0

1

2

3

4

5

6

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024



第 15 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

需求：需求季节性规律将逐渐显现，螺纹表需环比下滑（1）

混凝土产能利用率（%，更新至12.27） 水泥熟料产能利用率（%，更新至12.27）

重交沥青产能利用率（%，更新至12.27） 挖机开工小时数（小时，更新至11.30）
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第 16 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

需求：需求季节性规律将逐渐显现，螺纹表需环比下滑（2）

螺纹周度表需（万吨，更新至12.27） 线材周度表需（万吨，更新至12.27）

建筑钢材周度表需（万吨，更新至12.27） 国内样本建筑工地资金到位率（%，更新至12.24）

日期 总项目 环比 非房建项目 环比 房建项目 环比

2024/12/24 65.71 -0.17 69.05 -0.11 49.08 -0.45

2024/12/17 65.88 0.46 69.16 0.39 49.53 1.12

2024/12/10 65.42 0.16 68.77 0.19 48.41 0.06

2024/12/03 65.26 0.38 68.58 0.42 48.35 0.39

2024/11/26 64.88 0.06 68.16 0.08 47.96 0.01

2024/11/19 64.82 -0.08 68.08 0.10 47.95 -0.74

2024/11/12 64.90 0.38 67.98 0.30 48.69 0.80

2024/11/05 64.52 0.23 67.68 0.37 47.89 -0.16

2024/10/29 64.29 0.09 67.31 0.11 48.05 0.13

2024/10/22 64.20 0.66 67.20 0.81 47.92 0.00

2024/10/15 63.54 0.28 66.39 0.16 47.92 0.86

2024/10/08 63.26 0.61 66.23 0.65 47.06 0.38

2024/10/01 62.65 0.15 65.58 0.18 46.68 0.11
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第 17 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

需求：板材需求偏韧性，周度表需维持高位

热卷周度表需（万吨，更新至12.27） 冷轧周度表需（万吨，更新至12.27）

中板周度表需（万吨，更新至12.27） 板材周度表需（万吨，更新至12.27）
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第 18 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

进出口：海外钢材价格下滑，中国钢材FOB报价下跌

螺纹CFR价格（美元/吨，更新至12.27） 螺纹FOB价格（美元/吨，更新至12.27）

热卷CFR价格（美元/吨，更新至12.27） 热卷FOB报价（美元/吨，更新至12.27）
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第 19 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

进出口：11月钢材出口环比下滑，钢材出口均价小幅抬升

钢材出口数量（万吨，更新至11.30） 钢材进口数量（万吨，更新至11.30）

钢材净出口数量（万吨，更新至11.30） 钢材出口均价（美元/吨，更新至11.30）
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第 20 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

库存：建筑钢材去库放缓，板材缓慢增库（1）

螺纹厂库（万吨，更新至12.27） 螺纹社库（万吨，更新至12.27）

螺纹总库存（万吨，更新至12.27） 建筑钢材总库存（万吨，更新至12.27）
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第 21 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

库存：建筑钢材库存低位去化，板材缓慢增库（2）

热卷总库存（万吨，更新至12.27）

热卷钢厂库存（万吨，更新至12.27） 热卷社会库存（万吨，更新至12.27）

板材总库存（万吨，更新至12.27）
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第 22 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

估值：煤焦让利，钢厂盘面即期利润回升

螺纹现货长流程即期利润（元/吨，更新至12.27） 热卷现货长流程即期利润（元/吨，更新至12.27）

螺纹盘面（05合约）长流程即期利润（元/吨，更新至12.27） 热卷盘面（05合约）长流程即期利润（元/吨，更新至12.27）
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第 23 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

估值：螺纹基差小幅走扩，1-5价差短期快速回正

螺纹价差曲线（元/吨，更新至12.27） 螺纹05合约基差（杭州现货-理计，元/吨，更新至12.27）

螺纹价差（1月-5月，元/吨，更新至12.27） 热卷-螺纹（05合约）价差（更新至12.27）
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第 24 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

估值：热卷基差回正，卷螺价差小幅缩窄

热卷价差曲线（元/吨，更新至12.27） 热卷05合约基差（上海现货，元/吨，更新至12.13）

热卷价差（1月-5月，元/吨，更新至12.27） 热卷-螺纹（05合约）价差（更新至12.27）
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◼ 市场回顾：现货市场、期货市场

◼ 驱动：进口矿供给、国产矿供给、需求、库存

◼ 估值：价差结构、基差、跨期价差、进口利润

02 铁矿石



第 26 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

铁矿05合约持仓量（万手，更新至12.27）铁矿期货价格（元/吨，更新至12.27）

国产矿现货价格（元/吨，更新至12.27）进口矿现货价格（元/吨，更新至12.27）

市场回顾：铁水日产下降，铁矿价格震荡走弱
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第 27 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

澳洲19港→全球（累计同比，万吨，更新至12.20）澳洲19港→全球（5周移动平均，万吨，更新至12.20）

澳洲三大矿山→全球（累计同比，万吨，更新至12.20）澳洲三大矿山→全球（5周移动平均，万吨，更新至12.20）

进口矿发运：四大矿山年末发运冲量诉求低，全球矿山发运同比减量明显（1）
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第 28 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

巴西19港→全球（累计同比，万吨，更新至12.20）巴西19港→全球（5周移动平均，万吨，更新至12.20）

VALE→全球（累计同比，万吨，更新至12.20）VALE→全球（5周移动平均，万吨，更新至12.20）

进口矿发运：四大矿山年末发运冲量诉求低，全球矿山发运同比减量明显（2）
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第 29 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

全球非主流→全球（累计同比，万吨，更新至12.20）全球非主流→全球（5周移动平均，万吨，更新至12.20）

全球（累计同比，万吨，更新至12.20）全球（5周移动平均，万吨，更新至12.20）

进口矿发运：四大矿山年末发运冲量诉求低，全球矿山发运同比减量明显（3）
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第 30 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

45港进口矿压港规模（估算-同比，万吨，更新至12.27）45港在港船只数（条，更新至12.27）

45港铁矿到港（累计同比，万吨，更新至12.27）45港铁矿日均到港（5周移动平均，万吨，更新至12.27）

进口矿到港：45港到港量重心下降，压港船只数量环比降至低位
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第 31 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

186座矿山产铁精粉库存（万吨，更新至12.27）

数

186座矿山产能利用率（%，更新至12.27）

数

186座矿山产量（累计同比，万吨，更新至12.27）186座矿山精粉日均产量（万吨，更新至12.27）

国产矿：国内矿山开率持续回落，矿山精粉库存保持低位
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第 32 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

247家钢厂进口矿日耗量（万吨，更新至12.27）247家钢厂盈利比例（%，更新至12.27）

247家钢厂高炉铁水产量（累计同比，万吨，更新至12.27）247家钢厂高炉日均铁水产量（万吨，更新至12.27）

需求：高炉铁水逐步减产，关注钢厂盈利回升对后续高炉减产的影响
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第 33 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

铁矿远期现货周度日均成交量（万吨，更新至12.27）铁矿现货周度日均成交量（万吨，更新至12.27）

进口矿疏港量（累计同比，万吨，更新至12.27）45港日均疏港量（万吨，更新至12.27）

需求：进口矿库存由港口向钢厂转移，进口矿疏港量再创年内新高
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第 34 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

铁元素库存（万吨，废钢+钢材+进口矿、折算为钢材，更新至12.27）五大品种钢材总库存（万吨，更新至12.27）

247家钢厂进口矿库存（万吨，更新至12.27）45港进口矿库存（万吨，更新至12.27）

库存：进口矿库存由港口向钢厂转移，45港进口矿库存跌至1.5亿吨以下
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第 35 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

大商所铁矿石价差曲线（元/吨，更新至12.27）

估值：铁矿相对估值偏高，本周领跌黑色系

新交所掉期价差曲线（美元/吨，更新至12.27）
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第 36 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

铁矿09基差（元/吨，更新至12.27）铁矿05基差（元/吨，更新至12.27）

铁矿石5-9价差（元/吨，更新至12.27）铁矿石1-5价差（元/吨，更新至12.27）

估值：铁矿基差窄幅波动，正套价差仍未拉开
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数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部 第 37 页

进口矿落地利润（元/吨，更新至12.27）

估值：进口利润周环比小幅扩大

品种
远期现货价格
（美元/吨）

港口现货价格
（元/吨）

落地利润（元/吨）

最新值 分位数 日环比 周环比 月环比

PB粉 98.5 759.0 7.2 43.6% 0.2 3.7 16.7 

纽曼粉 96.3 775.0 28.9 66.3% 2.7 4.3 23.8 

麦克粉 93.4 730.0 6.0 47.3% -0.7 1.3 19.6 

金布巴粉 91.1 730.0 25.9 42.5% 1.7 7.5 7.4 

FBF 86.7 693.0 18.0 70.8% -0.7 5.1 21.8 

超特粉 82.3 640.0 7.6 48.4% -2.2 0.0 6.3 

卡粉 113.3 890.0 24.2 52.4% 3.4 4.5 22.5 

BRBF 101.0 777.0 0.0 47.7% 0.5 7.4 26.2 

罗伊山粉 91.8 730.0 27.4 57.5% 0.2 4.0 17.1 

杨迪粉 84.8 724.0 80.3 90.8% 0.8 1.7 20.2 
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PB粉：61.5%Fe 纽曼粉：62.5%Fe 麦克粉：61%Fe

金布巴粉：Fe60.5% FBF：58.5%Fe 超特粉：56.5%Fe

卡拉加斯粉：65%Fe BRBF：62.5%Fe 罗伊山粉：61%Fe

杨迪粉：57%Fe



◼ 市场回顾：现货市场、期货市场

◼ 驱动：供给、需求、库存

◼ 估值：绝对价格、期现基差、跨期价差

03 焦煤、焦炭



第 39 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

市场回顾：贸易煤价继续下挫，焦煤主力持仓再创新高

焦煤现货价格(元/吨, 更新至12.27) 焦煤期货价格(元/吨, 更新至12.27)

焦煤01合约持仓量(万手, 更新至12.27) 焦煤05合约持仓量(万手, 更新至12.27)
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第 40 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

市场回顾：焦炭现货进行第五轮提降，期价走势受此拖累

焦炭现货价格(元/吨, 更新至12.27) 焦炭期货价格(元/吨, 更新至12.27)

焦炭01合约持仓量(万手, 更新至12.27) 焦炭05合约持仓量(万手, 更新至12.27)
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第 41 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

焦煤：煤矿生产季节性走弱，而洗煤厂开工积极性尚佳

523家矿山原煤日均产量(万吨, 更新至12.27) 523家矿山开工率(%, 更新至12.27)

110家洗煤厂焦煤日均产量(万吨, 更新至12.27) 110家洗煤厂开工率(%, 更新至12.27)
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第 42 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

焦煤：坑口挂牌量有所增长、但成交率走低

523家矿山原煤日均产量周度变动(万吨, 更新至12.27) 110家洗煤厂焦煤日均产量周度变动(万吨, 更新至12.27)

焦煤竞拍周度挂牌量(万吨, 更新至12.20) 焦煤竞拍成交状况(%, 更新至12.20)
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第 43 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

焦煤：海外焦煤仍具性价比优势，进口货源充足

主要进口国代表焦煤贸易价格(元/吨, 更新至12.27) 澳大利亚焦煤月度进口量(万吨, 更新至11.30)

蒙古煤炭月度累计出口情况(千吨, 更新至11.30) 蒙古焦煤月度进口量(万吨, 更新至11.30)
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第 44 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

焦炭：北方部分地区环保管控，焦炉生产或因此受限

全样本独立焦化厂焦炭日均产量(万吨, 更新至12.27) 全样本独立焦化厂焦炉产能利用率(%, 更新至12.27)

230家独立焦化厂焦炭日均产量(万吨, 更新至12.27) 230家独立焦化厂焦炉产能利用率(%, 更新至12.27)
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第 45 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

焦炭：钢厂配套焦炉按需生产，利润左右独立焦企开工

247家钢厂焦化厂焦炭日均产量(万吨, 更新至12.27) 247家钢厂焦化厂焦炉产能利用率(%, 更新至12.27)

焦炭日均产量周度环比增速(%, 更新至12.27) 焦化利润(元/吨, 更新至12.27)
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第 46 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

库存：焦煤、焦炭总库存依然处于累库阶段

焦煤库存结构(万吨, 更新至12.27) 焦煤库存结构比例(%, 更新至12.27)

焦炭库存结构(万吨, 更新至12.27) 焦炭库存结构比例(%, 更新至12.27)
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第 47 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

库存：焦煤矿端库存继续增加，冬储预期再度落空

焦煤煤矿库存(万吨, 更新至12.27) 焦煤焦企库存(万吨, 更新至12.27)

焦煤钢厂库存(万吨, 更新至12.27) 焦煤港口库存(万吨, 更新至12.27)
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第 48 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

库存：焦企出货并不顺畅，贸易环节入市意愿不高

焦炭总库存(万吨, 更新至12.27) 焦炭焦企库存(万吨, 更新至12.27)

焦炭钢厂库存(万吨, 更新至12.27) 焦炭港口库存(万吨, 更新至12.27)
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第 49 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

估值：煤焦指数仍处较低分位，基差走势较为平稳

焦煤指数走势及分位水平(元/吨, 更新至12.27) 京唐港山西产焦煤基差统计特征(元/吨, 更新至12.27)

焦煤5-1价差(元/吨, 更新至12.27) 焦煤9-5价差(元/吨, 更新至12.27)
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第 50 页数据来源：Wind、IFind、钢联、兴业期货投资咨询部

估值：煤焦指数仍处较低分位，基差走势较为平稳

焦炭指数走势及分位水平(元/吨, 更新至12.27) 日照港准一焦基差统计特征(元/吨, 更新至12.27)

焦炭5-1价差(元/吨, 更新至12.27) 焦炭9-5价差(元/吨, 更新至12.27)
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第 51 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

现货价格：海外废钢价格平稳，国内废钢价格小幅下跌

废钢现货价格：国内（万吨，更新至12.27） 废钢现货价格：进口（美元/吨，更新至12.27）

重废与破碎料价差：国内废钢（元/吨，更新至12.27） 重废与破碎料价差：进口废钢（美元/吨，更新至12.27）
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◼ 市场回顾：现货市场

◼ 驱动：到货、日耗、库存

◼ 估值：短流程生产利润

04 废钢



第 53 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

255家钢厂废钢到货量-132家长流程（万吨，更新至12.26）255家钢厂废钢到货量-89家短流程（万吨，更新至12.26）

255家钢厂废钢到货量-29家全流程（万吨，更新至12.26）255家钢厂废钢到货量-汇总（万吨，更新至12.26）

供给：钢厂废钢到货量偏高
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第 54 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

255家钢厂废钢到日耗-132家长流程（万吨，更新至12.26）255家钢厂废钢日耗-89家短流程（万吨，更新至12.26）

255家钢厂废钢日耗-29家全流程（万吨，更新至12.26）255家钢厂废钢日耗-汇总（万吨，更新至12.26）

需求：短流程钢厂盈利环比回升，废钢日耗量缓慢下降（1）
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第 55 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

短流程钢厂利润与短流程钢厂废钢日耗（元/吨，万吨，更新至12.27）长流程钢厂利润与长流程钢厂废钢日耗（元/吨，万吨，更新至12.27）

铁废价差与长流程钢厂废钢日耗（元/吨，万吨，更新至12.27）

需求：短流程钢厂盈利环比回升，废钢日耗量缓慢下降（2）

铁水日产与长流程钢厂废钢日耗（万吨，更新至12.27）
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第 56 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

废钢社会库存（万吨，更新至12.26）255家钢厂废钢库存-132家长流程（万吨，更新至12.26）

255家钢厂废钢库存-89家短流程（万吨，更新至12.26）255家钢厂废钢库存-汇总（万吨，更新至12.26）

库存：钢厂废钢库存快速增加，长流程钢厂废钢库存贡献主要增量
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第 57 页数据来源：Wind、IFind、钢联、富宝、兴业期货投资咨询部

利润：短流程钢厂即期利润小幅回升，螺纹盘面价格回调至谷电成本附近

富宝电炉成本（元/吨，更新至12.27） 富宝电炉平电利润（元/吨，更新至12.27）
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