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 本周观点：上周受国内疫情风险和海外新一轮封锁潮等疫情利空因素冲

击，国内商品市场出现明显调整，仅能化板块录得小幅上涨。展望后市，

短期贵金属价格仍将面临调整压力，中长期通胀预期未改，仍有上行动力；

能源品方面，短期来看原油减产调整带来的利多效应逐渐减弱，再加上美

元近期走强，预计下周油价震荡行情的概率较大，长期来看经济复苏大趋

势未变，2021 年油价仍将维持震荡上行趋势；短期煤炭供需仍然偏紧，

预计煤炭价格仍维持高位；工业品方面，冬季淡季效应和春节假期影响，

工业品供需两端整体走弱，短期工业品价格将承压，长周期下有色金属有

望在全球经济复苏背景下走强；农产品方面，12 月以来全球拉尼娜气候快

速增强，支撑软商品价格上涨；美国通胀回升预期和国内猪周期见顶，家

禽和油脂油料板块有望继续走强。 

 行业动态：1、2020 年我国累计出口钢材 5367.1 万吨，同比下降 16.5%。

2、需求强劲促使煤炭进口量暴增。3、阿联酋警告页岩油企勿要急于增产

破坏油市复苏。4、蒙古国考虑终止全球最大铜金矿-Oyu Tolgoi 铜金矿扩

建。5、世界黄金协会：央行购金需求仍存。6、农业部公布 2021 年 1 月

中国农产品供需形势分析。 

 公司要闻：1、八一钢铁：2020 年净利预增 160.93%到 217.62%。2、国

家能源集团加码新能源投资。3、中海油启动碳中和计划。4、银泰黄金：

预计 2020 年净利润同比增长约 42%~50%。5、华刚矿业 2020 年总铜产

量突破 15 万吨。6、大北农再获转基因安全证书。 

 高频数据：上周国内黄金主力合约价格 387.88 元/克，周环比下降 2.4%，

白银主力合约 5277 元/千克，周环比下降 6.4%；布伦特原油期货主力合

约价为 55.1 美元/桶，周环比下降 1.6%；秦皇岛港 Q5500 动力煤平仓价

595 元/吨，周环比持平；上海螺纹钢现货价格为 4460 元/吨，周环比下降

3.5%，普氏进口铁矿石价格为 172.8 美元/吨，周环比上升 0.6%；PTA主

力合约结算价格 3926 元/吨，周环比下降 0.4%；铜主力合约价格 59230

元/吨，环比下降 1.4%；猪肉批发价 51.64 元/公斤，周环比上涨 3.2%；

豆粕现货价 4124 元/吨，环比上涨 13.3%。 

 风险提示：1、宏观经济大幅下降导致需求大幅下滑风险；2、生产安全事

故影响。能源、黑色冶金等生产安全事故易发生，容易造成相关行业公司

生产经营不稳定。3、全球贸易摩擦持续加剧造成的进出口下滑导致价格

承压。4、疫情反复导致全球经济复苏进度大幅放缓的风险。 
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一、 行业动态点评 

1.1 2020 年我国累计出口钢材 5367.1 万吨，同比下降 16.5% 

海关总署 2021年 1月 14日数据显示，2020年 12月我国出口钢材 485.0万吨，较上月增加 44.8

万吨，同比增长 3.5%；1-12 月我国累计出口钢材 5367.1万吨，同比下降 16.5%。12月我国进口

钢材 137.5万吨，较上月减少 47.9万吨，同比下降 7.3%；1-12月我国累计进口钢材 2023.3万吨，

同比增长 64.4%。（海关总署，01//14） 

点评：截止到 2020年，我国钢材出口连续五年下降，进口则实现同比较大幅度增长。特别是 2020

年，全球经济受疫情重创陷入萎靡，而国内经济率先企稳复苏，钢材需求快速恢复，为全球钢铁产

品提供了市场。展望 2021年，随着海外疫情逐渐趋稳，国内逆周期政策力度边际下降，海外钢材市

场将逐步恢复，国内市场需求增速或将放缓，我国钢材出口有望逆转恢复增长，进口增速有望下降。 

 

1.2 需求强劲促使煤炭进口量暴增 

海关总署发布的最新数据显示，2020年 12月煤及褐煤进口量大幅反弹，此前同比和环比已连续七

个月下滑，而全年进口量更是创下了新高。具体来看，2020年 12月全国进口煤炭 3907.5万吨，较

去年同期的 277.2万吨增加 3630.3万吨，增长 1309.63%；环比增长 234.8%。2020年全年，全国

共进口煤炭 30399.1万吨，同比增长 1.5%，创 2014年以来（包括 2014年）的新高。（煤炭资源网，

1/15） 

点评：2020年 12月，进口煤同比增长 13倍，主要有以下几个原因：一是 2019年同期受进口煤管

控影响，基数较低；二是受需求旺盛影响和冷冬预期下，国家放开煤炭进口来缓解供需紧张矛盾；

三是进口煤中低热值煤占比提升，印尼煤以 4000大卡/千克左右的低热值煤为主，而澳洲煤以 5500

大卡/千克左右的高热值煤为主，折算成高热值煤的进口量要打折扣。 

 

1.3 阿联酋警告页岩油企勿要急于增产破坏油市复苏 

1月 13日阿联酋能源部长Suhail al-Mazrouei警告美国页岩油生产商在油价上涨的情况下克制产量，

否则可能导致油市推迟实现再平衡。他预测到 2022年初将能实现油市再平衡。Suhail al-Mazrouei

表示：“所有的产油国都应当谨慎，勿要大幅增产；如果有这这么做了，那么油价势必将承压。”“我

认为页岩油生产企业都很精明，不会在油市复苏之际放松警惕过度生产。”他补充称，OPEC本身并

不担心其市场份额，因为其计划随着需求的增加而逐步增加供应。他表示，一旦疫情消退，各个产

油国的市场份额都可以回到“正常”水平。Mazrouei 表示：“如果每个国家都在关注市场份额，我

们将无法平衡市场。”（Bloomberg，01/13） 

点评：目前在 OPEC延缓增产以及全球开始注射新冠疫苗的背景下，油价连连攀升，近期布伦特突

破 55美元大关。上升的油价使得前期受到抑制的美国页岩油生产商重新评估增加产量的可能性，如

果美国页岩油大幅增产，将会给全球油市带来较大的利空，因此国际石油市场的价格恢复有待于

OPEC和美国等产油国家/组织的共同协商。短期来看减产调整带来的利多效应逐渐减弱，再加上美

元近期走强，预计下周油价震荡行情的概率较大。长期来看 OPEC减产依然不放松，经济复苏的大

趋势未变，预计 2021年油价仍将维持震荡上行的趋势。 
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1.4 蒙古国考虑终止全球最大铜金矿-Oyu Tolgoi 铜金矿扩建 

力拓控股的绿松石山资源(Turquoise Hill Resources)表示，蒙古国政府正考虑终止 Oyu Tolgoi铜矿

项目的地下扩建工程，主因蒙古当局担心扩建成本跳升，该成本最近更新为 67.5亿美元，比最初的

估计高出 15亿美元。公开资料显示，在已探明的矿产中，蒙古国的奥尤陶勒盖项目是全球最大的铜

金矿之一，该矿铜储量为 3110万吨、黄金储量为 1328吨、白银储量为 7600吨。(SMM，1/13) 

点评：全球铜矿的资源总体上能满足需求，但随着开采强度的增加，全球铜矿品位下降，开采难度

提高，成本上升将不可避免。为此，我们认为中长期看，在成本支撑下，全球铜矿的价格将缓慢上

涨，优质铜矿项目的稀缺性进一步凸显。  

 

1.5 世界黄金协会：央行购金需求仍存 

经历了 2020年上半年积极的黄金增持之后，下半年的央行购金需求更加多变，在月度净购金与净售

金之间来回波动。这与多年来的持续购金趋势明显不同，部分是由俄罗斯央行宣布 4月起停止购买

黄金所致。尽管如此，2020年各国央行仍有望保持净购金步伐(尽管远低于 2018年和 2019年的创

纪录水平)。预计 2021 年变化不会太大，各国央行有充分的理由继续青睐黄金，并将其作为外汇储

备的一部分，加之低利率环境，黄金的吸引力将得以继续保持。(世界黄金协会，1/14) 

点评：央行黄金持仓增减因素包括黄金在储备资产比重，黄金价格的变化。我们认为尽管短期黄金

偏震荡的价格可能影响央行购买黄金步伐，但 2021年全球货币政策仍偏宽松，央行扩大黄金储备资

产的趋势并没有根本性变化。 

 

1.6 农业部公布 2021 年 1 月中国农产品供需形势分析 

玉米本月预测20/21年度播种面积较上年度减 0.05%，单产持平，产量26067万吨，较上年度减0.04%。

大豆收获面积较上年度增加 528千公顷，增幅5.6%；全国平均单产较上年度增加 48公斤，增幅2.5%；

大豆总产量 1960万吨，较上年度增加 150万吨，增幅 8.3%。（农业部，1月 12日） 

点评：根据农业部，生猪生产恢复成效超出预期，畜禽养殖维持高位，饲料粮需求持续向好，本月

玉米饲用消费较上月预测数调增 200 万吨，较上年度增加 1100 万吨。近期玉米价格持续上涨，将

进一步压缩深加工企业利润，抑制企业后期开工率，本月玉米工业消费调至 8200万吨，比上月预测

数调减 100万吨，较上年度持平。大豆国际方面，北半球大豆已收获完毕，美豆产量增幅不及需求

增幅，俄罗斯大豆产量下降；南半球大豆播种已接近尾声，后期生长和产量受干旱影响的情况仍有

待观察，全球大豆供应偏紧，预计国际大豆价格高位震荡。 

 

二、 公司要闻聚焦 

2.1 八一钢铁：2020 年净利预增 160.93%到 217.62% 

八一钢铁(600581)1月 15日晚间公告，公司预计 2020年净利润与上年同期相比，将增加 1.79亿元

到 2.42亿元，同比增加 160.93%到 217.62%。公司二季度、三季度均保持了较好的盈利水平。（e

公司，01/15） 
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2.2 国家能源集团加码新能源投资 

全球最大的煤炭企业国家能源集团正以前所未有的力度转向新能源开发。近日，国家能源集团的全

资子公司中国神华发布公告称，将投资 40亿元参与出资成立国能新能源产业投资基金，主要投向风

电、光伏等新能源项目以及氢能、储能等相关新技术项目（中国能源报，1/13） 

 

2.3 中海油启动碳中和计划 

中国海洋石油集团有限公司 15日宣布正式启动碳中和规划，将全面推动公司绿色低碳转型。目前，

中国海油已成立由多部门组成的专项研究机构，展开碳达峰和碳中和顶层设计，研究制订公司碳减

排路线图和碳中和目标方案。同时将围绕国家最新政策要求，进一步完善“十四五”规划和新能源

相关专项规划，完善公司绿色发展行动计划，推动公司绿色低碳管理迈上新台阶。据了解，“十四五”

时期，中国海油将以提升天然气资源供给能力和加快发展新能源产业发展为重点，依托两个市场、

两种资源，推动实现清洁低碳能源占比提升至 60%以上。 (公司公告，01/15） 

 

2.4 银泰黄金：预计 2020 年净利润同比增长约 42%~50% 

预计 2020年实现归属于上市公司股东的净利润约 122,711.49 万元-129,624.81 万元，同比增长约

42.00%-50.00%，每股收益约 0.4419元-0.4668元。净利润同比上升主要得益于黄金价格的上涨和

黄金销量的增加。（公司公告，1/11） 

 

2.5 华刚矿业 2020 年总铜产量突破 15 万吨 

2020 年，华刚矿业股份有限公司年总铜产量突破 15万吨，达 155443吨，创历史新高。2020年，

面对突如其来的新冠肺炎疫情，华刚矿业坚定信心，主动作为，统筹做好疫情防控和生产经营各项

工作，一期稳产高产，二期快速推进，各项指标再创新高，按下了企业高质量发展“快进键”，交出

了一份满意答卷。华刚矿业股份有限公司由中国中铁、中国电建等中国企业集团与刚果矿业公司共

同发起成立，位于卢阿拉巴省科卢韦齐，主要生产铜金属产品，是中非合作的重点项目之一。（中国

有色金属报，1/12） 

 

2.6 大北农再获转基因安全证书 

1月 11日，农业农村部科技教育司发布 2020年农业转基因生物安全证书（生产应用）批准清单。

公司控股子公司北京大北农生物技术有限公司玉米性状产品 DBN9936和 DBN9858继获得北方春玉

米区的批准之后，又获得了黄淮海夏玉米区、西南玉米区、西北玉米区、南方玉米区的安全证书（生

产应用），至此，公司第一代玉米性状产品（组合）已经在全国范围获得生物安全法规批准。（公司

公告，1月 12日） 
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三、 高频数据跟踪 

图表1 大宗商品高频数据跟踪（截止到 2021年 1月 17日） 

大类 小类 主要指标 单位 当期值 周环比 月环比 年同比 

贵金
属  

黄金  

国内黄金主力合约结算
价  

元 /克  387.88 -2.4% 0.1% 11.4% 

COMEX黄金主力合约结

算价  

美元 /盎

司  
1829.9 -0.3% -1.4% 17.3% 

国内黄金期货库存 千克  2733 0.0% -1.3% 54.1% 

COMEX 黄金库存 金衡盎司 38495171.54 0.8% 2.4% 342.5% 

白银  

国内白银主力合约结算
价  

元 /千克 5277 -6.4% 2.1% 22.2% 

COMEX银主力合约结算

价  

美元 /盎

司  
24.866 0.9% 0.9% 37.6% 

国内白银期货库存 千克  2990523 -2.8% 11.4% 39.1% 

COMEX 白银库存 金衡盎司 396409662.7 0.0% 0.8% 24.1% 

能源  

原油  

布伦特原油期货结算价 美元 /桶 55.1 -1.6% 8.6% -15.0% 

WTI 原油期货结算价 美元 /桶 52.36 0.2% 10.0% -10.6% 

全美商业原油库存量 千桶  482211 -0.7% -3.6% 12.5% 

DOE 汽油库存量 千桶  245476 1.8% 2.8% -5.0% 

动力煤 

秦皇岛港Q5500 平仓价 元 /吨  595 0.0% 2.6% 6.3% 

秦皇岛港Q5000 平仓价 元 /吨  540 0.0% 1.9% 6.9% 

6 大发电集团煤炭库存 
合计  

万吨  1621.4 0.4% 12.5% -11.6% 

6 大发电集团周平均煤炭

日耗  
万吨 /天 62.27 -3.7% -1.2% 3.7% 

黑色  

焦煤  

京唐港山西产主焦煤库

提价  
元 /吨  1690 2.4% 5.6% 6.3% 

山西柳林产主焦煤出矿

价  
元 /吨  1450 0.0% 7.4% 3.6% 

钢厂与焦化厂炼焦煤 

总库存 
万吨  1843.07 -1.0% -0.3% 0.3% 

焦炭  

国内主要港口一级冶金
焦平仓均价 

元 /吨  2840 4.9% 18.8% 37.0% 

焦化厂与钢厂焦炭库存
合计  

万吨  438.02 -4.8% -8.7% -22.1% 

黑色金
属  

上海螺纹钢现货价

（HRB400 12mm）  
元 /吨  4460 -3.5% 2.5% 14.9% 

上海热轧板卷现货价

（Q235:5.75mm） 
元 /吨  4560 -3.0% 1.1% 18.1% 

螺纹钢库存 万吨  425.3 7.5% 14.2% -28.7% 

上海终端螺纹钢采购量 吨  28500 -3.7% -8.7% 19.2% 

铁矿石 
普氏铁矿石指
数 :62%CFR 

美金 /吨 172.8 0.6% 10.9% 80.8% 

化工  PTA 

PTA 主力合约结算价 元 /吨  3926 -0.4% 6.6% -18.5% 

国内 PTA 库存天数 天  4.4 0.2 -2.6 1.4 

国内 PTA 产量 万吨 /周 94.58 -2.9% -7.3% 5.1% 

PTA 产业链负荷率:PTA

工厂  
% 81.36 -2.0% -9.7% -6.3% 

工业

金属  

基本金

属  

铜主力合约结算价 元 /吨  59230 -1.4% 2.4% 20.0% 

铝主力合约结算价 元 /吨  14860 -3.6% -8.9% 6.5% 
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