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钢铁市场不给力 黑色系产业链库存再度攀升

证券时报记者 魏书光

从

4

月份的交易沸腾到如今回归

冷静，“煤钢焦” 现货市场步入新的平

衡阶段。近日，证券时报记者一行数人

考察了河北唐山、 山西太原等国内主

要煤钢焦生产基地， 探访两地煤钢焦

黑色产业链上下游最新情况。

整体上看， 各地煤钢焦生产企业

对于未来发展仍然保守谨慎， 价格预

期偏向于大幅震荡居多。

唐山限产

钢铁市场不给“面子”

从唐山火车站出来， 到处都是花

团锦簇，绿色盎然，完全没有钢铁生产

重镇的“固有印象”。

据了解，为迎接第三次中国·中东

欧国家地方领导人会议、

2016

年河北

省国际经济贸易洽谈会召开， 唐山市

要求在

6

月

14

日至

20

日， 全市焦企

全部停止装煤、出焦，所有钢铁企业烧

结机停产、高炉焖炉，所有区域实现

5

轴

(

含

)

以上大货车禁行。目前唐山地区

多数高炉厂均已经接到通知， 部分钢

厂被限只能用一个高炉生产， 一些钢

厂甚至被要求实行全面焖炉。

“我们在关停北区产能的基础

上，继续按照市政府统一部署，对南

区施行烧结限产和高炉闷炉。 ”唐山

国丰钢铁期货处处长周耀臣说。 据统

计，唐山地区目前有

40

家高炉企业，

共计高炉

164

座， 高炉容积

157130

立方米，受环保限产影响，除去正常

检修和停产高炉，将有

139

座高炉受

到限产影响。

尽管限产规模较大， 但周耀臣

表示，仅从唐山本地看，钢材市场供

需矛盾并不突出， 没有出现明显的

供需失衡， 但钢铁生产的利润与

4

月份相比明显下滑。 唐山本地钢铁

企业的吨钢利润从

4

月份最高近

1000

元， 已经下降到现在

150

元了，

降幅非常快。

这种情况也出现在其他地区，随

着生产利润下滑， 钢铁企业库存明显

增加，生产的积极性已明显降低，全国

各地钢材价格降价也明显增多。

6

月

13

日，宝钢、武钢等钢厂出台

7

月份

板材价格时，对热轧、冷轧等品种价格

下调

180～200

元

/

吨。

中钢协最新数据显示，截至

2016

年

5

月下旬 ， 重点钢企库存量达

1396.34

万吨 ， 较上 月同期增长

13.1%

。 “我的钢铁网”最新调查数据

显示，截至

2016

年

6

月

12

日，北方区

域主要钢厂总库存

198.52

万吨，持续

7

周攀升，累计增加

52.52

万吨。

“这次唐山限产影响不大。 ”国投

安信期货公司煤钢分析师曹颖称，由

于这次唐山限产， 加上部分钢厂主动

减产， 导致

6

月份钢铁业供给端压力

好于预期。只要钢厂有利润空间，钢价

和矿价就不会出现太明显的偏离。 但

是，钢价连续

3

年多持续下跌，让市场

生产者和参与者对于钢价后市仍然倾

向于谨慎保守。在走访中，唐山多位经

销商对于钢铁价格反弹空间均表示不

太乐观。

重回压货时代

焦炭还是“受气包”

“现在国内焦炭现货明显不紧缺

了， 钢厂对于焦炭押扣货款时间重新

又回到了

2～3

个月。 ”山西最大民营

焦化企业———山西美锦能源期货交割

部负责人杨涌说， 在

4

月份焦炭最紧

俏的时候，钢厂都会派人到企业催货，

但现在不会了。

事实上， 决定焦炭走势的关键在

于下游钢铁市场供需形势发生变化。

“

4

月份山西地区生产

1

吨焦炭的利

润一度达到

200

元。 现在，受钢材利

润收缩影响， 一吨焦炭的利润仅为

100

元， 而后期焦炭继续涨价的阻力

较大。 ”山西大土河焦化厂一位负责

人表示。

而就在采访当天， 山西当地焦炭

采购价格又下滑

50

元

/

吨。消息传来，

多位接受记者采访的山西焦化企业负

责人称， 这在意料之中，“钢厂利润下

滑后，焦炭企业也将受到冲击”。

在这波行情中， 没有重新开工的

民营焦化企业也感觉庆幸。 山西晋中

一家焦炭企业负责人说：“因为没有资

金，企业看到焦炭好的行情，也不敢贸

然开工。 因为开工投入要

3000

万，而

一旦停工，损失将近

1

个亿。 ”

如今焦炭价格重新回落， 让前期

纠结于是否开工的民营焦化企业也不

再纠结。 一位山西煤炭行业权威人士

表示，因为银行抽贷，目前山西省内不

少焦炭企业已经成为 “僵尸企业”，但

是，一旦行情有持续性，这些“僵尸企

业”仍有开工复产的可能性。

与焦炭相反， 作为焦炭上游的焦

煤行业正在因为国内严格限产而出现

持续短缺的紧张情况。 山西路鑫能源

集团焦煤板块负责人说， 目前焦煤销

售非常顺畅，提前打款预售，整体供需

稳定。

不过，该负责人也表示，从今年开

始， 全国全部有生产的煤矿按照

276

个工作日重新核定产能， 即直接将现

有合规产能乘以

0.84%

的系数后取整，

作为新的合规生产能力。 供给侧改革正

在得到落实，执行力度在逐步加强，预计

焦煤行业供给将呈现紧缩态势。

期市成锁定利润好地方

显然，从

4

月的沸腾到

6

月的冷静，

如今煤钢焦市场正在步入新的平衡阶

段。现在看，如果煤焦钢企业在

4

月份参

与期货市场套期保值， 如今则将实现大

笔收益。

在记者的走访过程中，发现煤焦钢企

业参与期市的比重逐年加大，企业的认识

也在逐年上升，人才培养也在逐年加大力

度。 尤其在唐山地区，已涌现了一批运用

期货市场的专业团队。

“今年

4

月中旬， 吨钢利润高达

1000

元，出口利润也接近

1000

元，我们

公司认为利润过高，后期必定将回落，决

定对利润进行套期保值。 ”唐山国丰钢铁

期货处处长周耀臣说， 企业在期货市场

上卖出螺纹和热卷期货， 同时买入一部

分铁矿石和焦炭期货。 通过在产品端卖

出套保、在原料端买入套保，公司更好地

控制风险，还赚了上千万的利润。

与此同时，“黑色系” 期货市场还涌

现出一批利用期现市场套利的投资群

体。 北京黑石创富资产管理公司在期货

市场交割中找到盈利点， 顺利发行了一

期针对期现结合的基金产品。

对此， 该公司首席执行官杜梦华介

绍，首先，期货市场“黑色系”总体交割顺

畅，市场低库存下接到仓单后容易销售；

其次，拥有实体背景，具有较强的现货处

理能力，盘面相对于仓单价贴水，接货有

利润，能创造价值。

煤焦钢期货大震荡 料酝酿新反弹

证券时报记者 沈宁

今年以来，焦煤、焦炭、铁矿石、螺

纹钢、 热卷五大黑色产业链期货品种

经历了一轮剧烈震荡， 从涨疯了到跌

傻了。市场平稳后，投资者对这一板块

的关注度有所降低。不过，有业内人士

认为，展望下半年，其中有望酝酿新的

机会。

“商品市场熊市已近

5

年，目前

已处于底部区域。 下半年通过行政

手段去产能的影响可能超预期，商

品市场还会有波澜壮阔的反弹行

情，不少品种价格还会创出新高。 ”

申万宏源证券董事总经理王胜日

前表示 ， 在供应端收缩的大背景

下，煤炭、钢铁等基础工业品下半

年可能会有不错投资机会。

煤焦钢期货今年上半年走势较吸

引眼球。

1

月起，整个板块期价快速上

涨，其中，螺纹钢期货累计涨幅一度超

过

50%

。为了防范市场风险，

4

月份期

货交易所出台一系列调控措施， 之后期

价拐头暴跌，

5

月底几乎跌回原点。 近

期，期价小幅反弹后呈现窄幅整理。

值得注意的是， 上周受益于市场

涨价传闻，下游阶段性集中采购，环渤

海港口煤炭运输形势再度转暖， 多数

港口进出作业量小幅反弹走高，库存则

从高点回落。上游煤焦市场现货价格稳

定，唐山焦炭市场成交看好，焦企库存

压力不大。

从现货供需情况看， 近期上游要好

于下游。 据中钢协统计，

2016

年

6

月下

旬， 中钢协会员钢铁企业日产粗钢

174.16

万吨， 比上期减少

3.61

万吨，降

低

2.03%

。据此计算，本旬全国日产粗钢

234.75

万吨，比上期降低

1.59%

。考虑到

华东地区全面进入高温梅雨的消费淡

季，对市场需求会造成一定影响，短期钢

市供需面很难看到明显矛盾。

国泰君安期货金韬认为， 焦煤、焦

炭、动力煤、钢材几个品种中，下半年走

势最强的会是动力煤。原因在于，相较于

其他品种， 动力煤的供给端收缩最为明

显。 国家对于煤炭行业的

276

天工作日

计划将继续严格执行， 从最新公布的产

量数据看，

2016

年

5

月全国煤炭产量同

比下降

17.7%

，几个产煤大省中，山西下

降

26%

，山西下降

25%

，内蒙古下降

7%

，

与之对应的是动力煤价格逐级上涨，

6

月

神华动力煤价格普调

10

元

/

吨以上。

“煤炭价格上行、产量下降说明，产

量的下降并不是源自于基于经济利益考

虑的减产，而是去产能政策的严格执行。

从动力煤需求来看，相较于

3

月份、

4

月

份的淡季， 下半年将迎来动力煤需求的

高峰， 其中，

7

月、

8

月为电力迎夏高峰，

社会用电量将出现明显上升； 第二个高

峰为

10

月份之后的冬季用电高峰，来水

量减少， 北方取暖用煤增加将增加动力

煤的需求，因此，动力煤下半年需求将显

著好于上半年。从库存来看，当前港口库

存位于较低位置， 坑口发运站库存并没

有随着煤炭价格的上涨而明显累积，涨

价意愿依然较强。 ”金韬表示。

5月份银行结售汇逆差

进一步收窄

证券时报记者 孙璐璐

昨日， 国家外汇管理局公布

5

月份银行结售汇数据。 虽然

5

月初

以来受美元加息影响， 人民币汇率

承压走贬， 但银行结售汇逆差仍继

续收窄， 表明市场对人民币的贬值

预期仍在可控范围内， 跨境资金流

出压力进一步缓解。

2016

年

5

月份，银行结售汇逆

差为

125

亿美元， 环比下降

47%

，

日均逆差连续

5

个月下降。

1

月至

4

月， 银行结售汇逆差分别为

544

亿

美元、

339

亿美元 、

364

亿美元和

237

亿美元。

其中，最能反映市场对人民币汇

率走势预期的银行代客结售汇逆差

大幅下降，

5

月为

677

亿元人民币，

较上月的

1501

亿元人民币跌幅超五

成，表明即便

5

月以来人民币受美元

走强影响不断走贬，但并未如今年年

初那样，引发市场的恐慌性购汇。 相

比之下，

5

月

3

日

～5

月

31

日，人民币

兑美元中间价跌幅近

2%

。

外汇局相关负责人也表示，

5

月我国外汇供求状况进一步趋向平

衡， 市场主体的涉外收支行为继续

稳步调整。

具体来看，一方面，市场主体的

购汇意愿进一步减弱， 部分渠道的

外汇融资明显回升。

5

月份，衡量购

汇动机的售汇率， 也就是客户从银

行买汇与客户涉外外汇支出之比为

73%

，较

4

月份下降两个百分点。 同

期， 外汇融资余额增加

74

亿美元，

较

4

月份多增了

113%

，已连续

3

个

月回升， 显示企业对外债务去杠杆

化步伐放缓。

另一方面，结汇意愿继续上升，

境内外汇存款下降。

5

月份，衡量结

汇意愿的结汇率， 也就是客户向银

行卖出外汇与客户涉外外汇收入之

比为

67%

， 较

4

月份上升

4

个百分

点。 同期，外汇存款余额减少

88

亿

美元，

4

月份为增加

9

亿美元。 这些

都显示企业和个人保留外汇的意愿

减弱。

虽然

5

月跨境资金流出情况进

一步缓解，且

6

月美联储并未加息，

但分析人士普遍认为， 这并不意味

着后续人民币贬值和资金外流的警

报解除。

招商证券研究发展中心宏观

研究主管谢亚轩表示， 从

6

月第

三周的情况看，

6

月美联储推迟加

息并不会改变新兴市场资金外流

的不利局面；上周，新兴市场货币

指数大幅下跌， 韩国出现明显资

金外流， 台湾国际资金流动形势

大幅逆转， 而印度资金流动规模

大幅下降。

“可见，尽管美元指数仍较为疲

弱， 但新兴市场资金外流的警报并

未解除，其核心原因在于，

6

月美联

储议息会议的决定没有消除全球市

场不确定性。 ”谢亚轩称。

东方证券资管

旗下混合型基金一日售罄

� � � �需要封闭三年运作的混合型

基金居然一日售罄。东方证券资管

公司昨日公告，

6

月

20

日起发行

的东方红睿满沪港深灵活配置混

合型基金首日募集规模超过

8

亿

元， 自

6

月

21

日起不再接受认购

申请。

根据该基金份额发售公告，在

募集期内任何一日，若

募集总规模接近、达到

或超过

8

亿元，将提前

结束募集。 这在近期低

迷的发行市场中表现

抢眼。

究其逆市热销的原

因，分析人士表示，经历

去年市场巨幅波动后，

一方面， 长期投资的理

念正逐渐被认可， 着眼

中长期投资又能满足流

动性需求的基金获得投

资者追捧；另一方面，在

资产荒背景下， 长期业

绩优秀、 拥有良好口碑

的管理人显示较强市场

号召力。

今年以来，在

A

股市场表现低

迷、债券市场调整的背景下，新基金

发行进入“寒冬”。

Wind

数据显示， 截至

6

月

20

日，

2016

年以来共计成立新基金

334

只， 平均发行份额仅为

9.79

亿

份， 较去年同期平均募集规模缩水

达

62%

。 （梁雪）

淡马锡

减持5.55亿股建行H股

证券时报记者 沈宁

建设银行昨日公告称， 接到淡

马锡通知， 该公司的间接全资附属

公司

Fullerton Financial Holdings

Pte. Ltd. (

简称

FFH)

于

2016

年

6

月

16

日通过香港联合交易所场外

交易减持了该行

H

股股份，减持数

量

5.55

亿股， 约占该行总股本的

0.22%

。 据悉，转让价格为每股

5.01

港元。

建行表示，此次权益变动前，淡

马锡通过其间接全资附属公司

FFH

及

ST Asset Management Ltd.

（简称

STAM

）合计持有该行

H

股股

份

125.74

亿股 ， 约占总股本的

5.03%

；此次权益变动后，淡马锡通

过

FFH

及

STAM

合计持有该行

H

股股份

120.19

亿股，约占总股本的

4.81%

，持股比例降至该行总股本的

5%

以下。

FFH

称，根据自身的实际情况

和市场情况， 在未来

12

个月内不

排除增持或继续减持建设银行股

份。 此外，淡马锡还表示，该次权益

变动系平衡投资组合的正常业务

交易，长期仍看好中国经济与建行

发展前景。

（元/吨）


