
   生产事故频发，近期限产可期 

摘要： 

国庆期间限产力度较大，节后限产力度可持续性有待观察。RB2001 贴

水现货 326，螺纹深度贴水后市震荡概率较大。近期钢厂安全事故频发，

对近期构成限产压力。9 月焦炭产量同比增加，环比降幅有限。焦炭港口

库存高企，钢企焦炭可用天数维持高位，焦炭走弱概率较大。铁矿石供应

不受采暖季环保影响，需求受钢铁行业限产影响较大，以逢高做空为主。  

操作策略： 

做多钢厂利润，多成材空原材料为主。螺纹建议在 3300 附近做多，

止损 3220，止盈 3500。铁矿石 670 附近的 I2001 空单可继续持有，止

损 700，止盈 580。焦炭建议观望。 

一、上周回顾  

图 1-1：螺纹 2001 合约上周走势  

 

数据来源：Wind，神华研究院  

上周螺纹开盘 3314，收盘 3344，上周最高 3351，最低 3276，上涨

51 点，涨幅 1.55%。持仓量 333（-3.73）万手，周成交量 1729（-97）

万手，螺纹钢震荡企稳。 



图 1-2：焦炭 2001 合约上周走势

 

数据来源：Wind，神华研究院  

上周焦炭开盘 1780，收盘 1793.5，上周最高 1798，最低 1732.0，

上涨 25，涨幅 1.90%。持仓量 37.38（-4.55）万手，周成交量 193（-55）

万手。焦炭震荡企稳。 

二、钢材供需分析 

2.1 供应分析 

1.产能与产量 

图 2-1：重点钢企旬日均粗钢产量 

 

数据来源：Wind，神华研究院 



据中钢协统计数据显示，9 月上旬重点钢企粗钢日均产量 200.18 万

吨，环比减少 1.4 万吨，产量为近五年同期最高。 

图 2-2：月度粗钢、生铁产量与同比增速 

 

数据来源：Wind，神华研究院 

据国家统计局，2019年 9月我国粗钢产量 8777万吨，同比增长 2.2%。

2019 年 8 月我国生铁产量 6731 万吨，同比增长 2.1%。 

2.2 需求分析 

1.地产基建需求 

2019 年中国 1-9 月房地产开发投资同比增 10.5%，增速比 1-8 月份

持平；1-9 月商品房销售面积同比下降 0.1%，降幅比 1-7 月份收窄 0.5 个

百分点。 

2. 成交与库存状况 

  



图 2-3：螺纹钢社会库存 

 

 数据来源：Wind，神华研究院 

10 月 24 日 35 个主要城市螺纹库存，本周 401.26 万吨，周环比减少

30 万吨，钢材社会库存大幅回落，为近五年同期平均水平。 

图 2-4：重点钢企钢材库存 

 

数据来源：Wind，神华研究院 

截至2019年9月上旬末，重点钢铁企业钢材库存量为1058.62万吨，

旬环比减少 126.14 万吨，环比降幅为 10.65%。 



2.3 期现价差与成本分析 

1.期现基差 

图 2-5：螺纹钢基差 

 

数据来源：Wind，神华研究院 

10 月 25 日，螺纹钢基差为 326 元/吨，环比上周（10 月 18 日）减

少 24 元/吨，基差略有减少。 

2.生产成本 

图 2-6：螺纹钢现货生产成本 

 

数据来源：Wind，神华研究院 

10 月 25 日，螺纹钢现货生产成本 3083 元/吨，环比上周（10 月 18

日）减少 17 元/吨，生产成本略有下降。 

3. 盘面利润 

  



图 2-7：螺纹钢盘面吨钢利润 

 

数据来源：Wind，神华研究院 

10 月 25 日，螺纹钢盘面吨钢利润为 226 元/吨，环比上周（9 月 30

日）减少 21 元/吨，盘面利润略有回落。    

三、焦炭供需分析 

3.1 焦炭月度产量 

图 3-1：焦炭累计产量与同比增长 

 

数据来源：Wind，神华研究院 

2019 年 9 月焦炭产量 3922 万吨，同比增加 3.2%。 

3.2 焦炭需求 

  



图 3-2：样本钢厂焦炭平均可用天数 

 

数据来源：Wind，神华研究院 

截至 2019 年 10 月 25 日，大型钢厂焦炭平均可用天数为 15.12 天，

比 10 月 18 日减少了 0.08 天，平均可用天数维持高位，远高于近两年同

期。 

3.3 焦炭库存 

图 3-3：焦炭港口库存 

 

数据来源：Wind，神华研究院 



截至 2019 年 10 月 25 日，焦炭四大港口库存合计为 444.8 万吨，比

10 月 18 日减少 4.2 万吨。港口库存维持稳定，为近 5 年同期最高水平。 

四、总结  

从螺纹供应端来看，9 月上旬粗钢日均产量有所降低，从 9 月份粗钢

产量来看，9 月份限产力度高于 8 月份。从各地国庆前后限产文件来看，

9 月底 10 月初限产力度较大。但需要后续数据验证，且环保执行力度持

续性有待进一步验证。从螺纹社会库存来看，近期库存持续下滑，为近几

年同期平均水平。成本端，近期焦炭、铁矿大幅下滑，吨钢生产成本快速

下降。宏观方面，贸易战有初步协议迹象，钢铁宏观需求有所好转。消息

方面，10 月 24 日邯郸武安市某钢铁公司发生安全事故造成 7 人死亡。10

月25日武钢冷轧检修发生火情。事故频发对钢铁行业近期构成限产压力。

10 月 25 日近期螺纹期现齐跌，当前基差在 360，预计短期内 RB2001 下

行空间有限，期货反弹基差缩小的概率较大。但考虑到今年春节为 1 月下

旬，1 月交割出货难度大，螺纹期货即使反弹也难有较大空间。建议在

3300-3600 区间高抛低吸操作。 

受国庆环保影响，焦炭 9 月份产量相比 8 月份降低了 2%,同期粗钢 9

月份产量相比 8 月份产量降低了 5%。焦炭减产力度不及钢铁。同事港口

焦炭库存仍维持高位，节后钢厂焦炭可用天数维持较高水平。当前焦炭从

供需与库存均利空，短期内焦炭环保力度超过钢铁行业难度较大，焦炭走

弱概率较大。 

铁矿石由于淡水河谷官宣复产，预计 1 月份铁矿短缺情况会得到有效

改善。铁矿石更多走阶段性供需逻辑，当前临近采暖季，由于铁矿石进口



依存度较高，环保政策对铁矿石供应影响较小，对铁矿石整体需求影响较

大。铁矿石以做空为主，后市需重点关注钢铁行业环保限产计划与实际执

行力度导致铁矿石需求的变化。 

操作策略： 

做多钢厂利润，多成材空原材料为主。螺纹建议在 3300 附近做多，

止损 3220，止盈 3500。铁矿石 670 附近的 I2001 空单可继续持有，止

损 700，止盈 580。焦炭建议观望。 
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