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2017年9月17日 

江苏地区煤焦钢企业调研分享
及黑色行情交流 
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调研对象及目的 

 调研背景：2017年三季度行将结束，黑色金属板块期现价格在9月呈现上涨乏力势头

，进入四季度后环保限产再度发力，对于产业链各个品种影响将是四季度价格走势的

关键。 

 调研对象：江苏地区煤焦钢企业（5家钢企+3家焦化厂+2家港口+1家煤企） 

 调研目的： 

1、2017年供给侧改革对江苏地区煤焦钢企业影响？以及对于四季度环保限产影响分

析。 

2、当前煤焦钢生产利润情况？ 

3、煤焦钢企业以及港口各个环节的库存情况？ 

4、煤焦钢企业下游需求情况？以及对四季度的观点？ 
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供给侧改革对江苏地区企业影响 

 钢企：供给侧改革导致所有钢企产能无法扩大。江苏地区环保检查频繁，调研期间1家

钢企接受安监局检查、1家钢企被环保抽查，但对于钢企的生产影响不大，仅有1家钢

企未达到满负荷生产。但环保政策对于自备焦化设备的钢企影响显著，1家钢企焦炉关

停、1家钢企焦炉在建设过程中终止建设。 

 

 焦化企业：受江苏省“263”专项行动影响，调研的3家焦化厂中2家限产（1家限产

30%、1家限产40-50%），已经限产2-3个月，其中一家表示近期在上环保设备，预

计10月完成，经验收后可恢复满产。2家企业表示2018年有干熄焦设备投产，非新增

产能。 

 

 煤企：受供给侧改革影响，企业2/3矿井永久性封闭，目前在内蒙地区有新增产能，预

计2018年投产，此前发改委提出，先进产能释放，但据公司了解煤企并未显著释放产

能。 
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四季度环保限产影响 

 调研企业普遍表示不受“2+26”城市限产政策影响 

 

 对于限产政策影响分析，整体认为2+26城市高炉限产50%和焦化限产30%将会严格执

行。部分钢企和焦化企业，认为当前山西地区煤企限产不实，因此更加倾向高炉限产

的严格程度高于焦化。 

 

 焦化限产提前高炉限产1.5合个月，因此多数企业表示对于煤焦价格上涨有信心，11月

15日前后，大概率上是煤焦价格转折点。 
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生产利润 

炼焦利润 螺纹钢利润 

 螺纹钢利润多数在800-1000元/吨，板材利润6月份以来增长明显，目前低于螺纹

钢利润200-300元/吨 

 焦化利润400元/吨以上（含炼焦副产品） 

 精煤利润在300多元/吨 
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钢厂库存 

钢厂焦炭、焦煤库存 钢厂钢材库存 

 成品材：零库存。 

 原料：煤焦除山东地区库存偏低外，其他地区均维持正常库存水平（中小型-10-

14天，大中型-30天），钢企锁定利润，提前采购。矿石库存水平视采购模式而定

：随采随用-低库存水平；长协-库存维持20天左右。 
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煤焦企业库存 

矿山煤矿库存 焦化厂焦煤库存 

 焦化企业： 

焦炭：零库存、负库存（订单合同签到20天之后）。 

煤炭：正常偏紧，一家焦化企业前期囤货较多，目前放缓采购。 

 煤企：零库存。 
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下游需求情况 

 钢企：建材多走贸易商渠道，部分钢企表示杭州工地停产对其建筑材销售存在影响，

当前钢贸商资金充裕，但备货谨慎，按需采购。板材多走直销渠道，根据订单安排生

产销售，反映机械类用钢需求强劲。 

 

 煤焦企业：多直销少贸易商渠道，直销一般要求先款后货，预付款比例50-100%不等

。 
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后市观点汇总 

 钢企：供给无增量，电炉投产在2018年3-5月是峰值。供暖季限产执行严格。需求端

，目前钢企订单均有预售。对后期钢价走势偏乐观。受四季度下游需求分化，更加看

好板材类钢价。双节临近，钢企考虑在现有原料库存基础上增加库存储备，叠加10月

焦化企业率先限产，认为在11月15日高炉限产前煤焦需求不成问题，价格仍有上涨空

间。 

 

 煤焦企业：受江苏地区政策影响，当前产量释放受限，产成品零库存，原料库存正常

偏下，支撑焦化企业向下游钢企提价，11月15日前焦炭价格维持坚挺，预判后面仍有

2-3轮提价过程。煤炭受焦化限产影响，后期表现略不及焦炭。 

 

 最大不确定性：焦化企业限产力度VS钢企限产力度 
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黑色金属板块整体震荡下行 

合约 开盘 最高 最低 收盘 涨跌 涨跌幅

热卷1801 4150 4220 4033 4065 -145 -2.07

螺纹1801 3912 4001 3777 3805 -156 -2.83

铁矿1801 535 552.5 503 508 -37.5 -4.96

焦炭1801 2408 2473 2270 2279 -129.5 -5.12

焦煤1801 1408.5 1478 1306 1315.5 -96 -6.60
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环保政策利空行业终端下游需求 

钢材社会库存 主流钢贸商建材成交 

 钢贸商建材成交旺季效应不显著 

 钢材库存连续5周增加 
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钢企限产提前，原材料端利空情绪释放 

 钢联资讯调研：截止周五下午，当地10家钢厂已有8家开始烧结限产；其中有5家钢厂

共计8座高炉临时关停，预计影响日均铁水产量约1.8万吨，何时复产暂未接到通知。 
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现货市场下跌反应滞后 

二级冶金焦现货价格 螺纹钢现货价格 

 华东华北三级螺纹钢周内累计下跌0-50元/吨，全国范围4.75mm热轧卷板现货价

格周跌幅也在110元/吨以内。 

 焦炭现货价格维持了周初100元/吨的涨幅。 
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期货贴水程度加剧 

热轧期现价差 螺纹期现价差 

焦炭期现价差 矿石期现价差 
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钢企炼钢利润微降 

热轧炼钢利润 螺纹钢炼钢利润 

 周内螺纹钢炼钢利润下降30多元/吨，热轧炼钢利润下降90-140元/吨，当前螺纹

钢利润依然高出热轧利润200-300元/吨。 

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

热轧利润（华北，配矿） 热轧利润（华东，配矿）

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

2016/01 2016/04 2016/07 2016/10 2017/01 2017/04 2017/07

炼钢利润（配矿，华北） 炼钢利润（配矿，华东）



18 

钢企开工变化更多受到环保限产政策影响 

中小型钢企检修及开工情况 大中型钢企产能利用率 

 从利润绝对水平看，钢企依然利润丰厚，且生产积极性强劲。高炉检修维持较低

水平 

 周内钢企高炉产能利用率微降0.18个百分点 
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矿石持续处于板块偏弱地位 

澳洲巴西向中国市场发货量 钢厂外矿库存可用天数 

 钢企补库临近尾声，可用天数降至25天。 

 海外矿山发货力度不减 
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近期煤焦整体偏强 

焦化企业焦炭库存 周内部分焦化企业开启10轮提价 

 焦化企业的多次调价 

 煤企、焦化企业的低库存 

 政策方面焦化企业限产周期长于钢材也对11月中旬前煤焦相对偏强 
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地产投资增速仍然暂时持平 

楼市分项指标增速 地产投资增速 

 楼市销售和新开工增速均进一步下滑 
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卷螺下游需求继续分化 

汽车单月产量 基建投资增速 

 基建投资稳中下滑 

 汽车产销增速有所提升 
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策略探讨 

 黑色板块强弱关系：焦炭>热轧>螺纹>焦煤>铁矿石 

 

 操作策略： 

1、焦炭逢低多头介入，警惕钢材限产大范围提前 

2、下游终端用钢行业分化，继续把握卷螺价差扩大套利 

3、铁矿石整体还是逢高抛空的节奏，警惕节前钢企补库行情 

 

 风险及关注点： 

1、环保限产政策变动 

2、终端需求表现 
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广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层 

热线：400-628-0888       http://www.htgwf.com/ 


