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调研背景

◆ 调研背景：2017年年10⽉月焦化⾏行行业执⾏行行供暖季限产政策；部分城市（太原、⻓长治、安阳

等）将钢企执⾏行行供暖季限产时间提前。
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调研对象及⽬目的

◆ 调研对象：⼭山⻄西地区钢企（6家钢企）

◆ 调研⽬目的：

1、⼭山⻄西地区钢铁企业⽣生产情况以及限产执⾏行行情况。

2、限产背景下，钢企应对新措施。

3、钢企原料料（焦炭、焦煤、矿⽯石）库存情况。

4、钢企成品钢材销售以及成品库存情况。
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⾼高炉⽣生产情况

◆ ⾼高炉限产不不及预期，仅1家钢企执⾏行行50%限产，且部分未严格限产钢企对于后期限产政

策执⾏行行⼒力力度存疑。
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烧结设备⽣生产情况

◆ 限产政策对烧结机影响⼒力力度较⼤大，受限产影响企业通过外采烧结矿维持⽣生产。
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焦化设备⽣生产情况

◆ 限产政策对焦化影响⼒力力度较⼤大，延⻓长结焦时间⾄至48⼩小时*2家、延⻓长结焦时间⾄至36⼩小时*1

家。

2

1

2

1

�
�	����	�� �
�	�����	��
�
�	� �
�	���
���	��



!8

钢企应对策略略

◆ 1、增加废钢使⽤用量量和增加废钢使⽤用环节（⾼高炉、铁⽔水罐、烧结等）。
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钢企应对策略略

◆ 2、投建废钢加⼯工设备。
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钢企应对策略略

◆ 3、增加废钢库存。
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焦炭库存

◆ 钢企焦炭库存处于偏低⽔水平，靠近煤炭主产地，运输⽅方便便，后期⽆无补库计划。

⼭山⻄西钢企焦炭库存调研兰格钢铁焦炭库存统计
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矿⽯石库存

◆ 钢企矿⽯石库存处于偏低⽔水平，部分钢企有铁路路专线，从港⼝口运输⽅方便便，外矿占⽐比较⾼高。

北北⽅方港⼝口运输到⼚厂2-3天，⽕火运60-70元/吨，汽运100多元/吨。

⼭山⻄西钢企矿⽯石库存调研钢联资讯矿⽯石库存统计
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产成品结构及库存

◆ 产成品以建材为主，主要供给周边市政以及基建⼯工程，多数企业表示⽬目前下游需求尚可，

但对供暖季需求存疑。
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调研总结

◆ ⾼高炉限产不不及预期，烧结机和焦化设备限产情况好于⾼高炉，但同样存在位严格执⾏行行的情

况。

◆ 钢企对应限产政策的措施：1、提⾼高废钢⽤用量量和使⽤用环节；2、投建废钢加⼯工设备；3、

增加补库。

◆ 原料料库存，煤焦靠近主产地、矿⽯石从港⼝口运输⽅方便便，导致整体原料料库存处于相对低位，

后期考虑到限产，钢企补库积极性不不⾼高。

◆ 钢企产成品以建材为主，主要供给周边市政以及基建⼯工程，对供暖季下游需求存疑。
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供暖季粗钢产出⽔水平下滑的趋势将更更加明显

钢企利利润及开⼯工情况近年年单⽉月粗钢产出季节性

◆ 9⽉月⽇日均产钢量量231.7万吨，环⽐比下降8.9万吨/天，为今年年春节后单⽉月最低⽇日产出⽔水

平，单⽉月同⽐比增⻓长5.4%，同样不不及此前7-8⽉月份10.8%和8.8%的增⻓长⽔水平。

◆ 开⼯工：73%（8⽉月）-75%（9⽉月）-72.7%（10⽉月）
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“⾦金金九银⼗十”旺季不不旺

钢材社会库存季节性贸易易商周度建材成交情况

◆ 10⽉月下旬钢材社会库存为997万吨，较我们此前预期⾼高出70-80万吨⽔水平。

◆ 近年年库存⾸首增
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地产：好于预期，但后期增速下滑趋势不不改

楼市分项指标增速地产投资增速

◆ 1-9⽉月房地产开发投资80644亿元，同⽐比增⻓长8.1%，较1-8⽉月增速⽔水平提⾼高0.2个百

分点，且较我们此前的预期情况⾼高出1.2个百分点，或899亿元投资额。

◆ 与⽤用钢密切相关的新开⼯工增速以及施⼯工增速均表现均不不佳，先⾏行行指标——楼市销售

增速，⾃自去年年10⽉月份多地拉开楼市政策收紧以来，下滑超过16个百分点。
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基建：略略好于预期，增速持续下滑

单⽉月社会融资规模基建投资增速

◆ 1-9⽉月基础设施建设投资124365亿元，同⽐比增⻓长15.88%，较1-8⽉月增速⽔水平下滑

0.21个百分点，但较我们此前的预期情况⾼高出0.24个百分点，或187亿元投资额。

◆ 9⽉月社会融资规模达到18199亿元，为近五年年同期最⾼高⽔水平，单⽉月增速较前值提升4

个百分点。
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整体⽤用钢需求增速下滑的趋势略略有缓和

汽⻋车单⽉月产量量下游⽤用钢领域需求占⽐比

��
8%

��
2%

��
2%�


17%

��
38%


	
23%

��
10%

2017������

◆ 9⽉月汽⻋车产出267万辆，累计增速⽔水平较1-8⽉月份回落0.17个百分点，且不不及我们此

前预期⽔水平约0.23个百分点，或对应4.3万辆汽⻋车产出。

◆ 8⽉月份以来汽⻋车销量量持续领先产量量，产销同步增⻓长印证了了汽⻋车四季度旺季的来临。
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单边策略略：做多螺纹1801合约

◆ 核⼼心逻辑1：11⽉月供给端限产影响⼒力力度加⼤大、整体⽤用钢需求增速下滑的趋势略略有缓和

◆ 辅助逻辑2：螺纹钢合约贴⽔水程度接近2013年年-2016年年低位

螺纹基差⾛走势



!22

套利利策略略：多热轧空螺纹1801合约继续持有

◆ 核⼼心逻辑1：2017下半年年卷螺下游需求分化（地产VS汽⻋车）

◆ 辅助逻辑2：供暖季限产，螺纹利利润好于热轧（显著削弱），导致钢⽔水分流⾄至螺纹产线

主⼒力力合约卷螺价差⾛走势
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⼴广州市越秀区东⻛风东路路761号丽丰⼤大厦20层

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

谢   谢！


