
采暖限产需关注，执行力度是重点 

摘要： 

国庆节前后限产力度较大，限产力度可持续性有待观察。RB2001 贴

水现货 340，螺纹深度贴水易涨难跌。焦炭港口库存高企，钢企焦炭可用

天数大幅增加，短期建议观望。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： 

建议在 3400 附近做多 RB2001,止损 3350，止盈 3600。在 670 附近

做空 I2001,止损 700，止盈 580。焦炭建议观望。 

  

一、上月回顾  

图 1-1：螺纹 2001 合约上月走势  

 

数据来源：Wind，神华研究院  

上月螺纹开盘 3341，收盘 3470，上月最高 3580，最低 3325，上涨

152 点，涨幅 4.58%。持仓量 243（-47.1）万手，月成交量 6768（+3250）

万手，螺纹钢小幅反弹。 



图 1-2：焦炭 2001 合约上月走势
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上月焦炭开盘 1889.5，收盘 1873，上月最高 2025，最低 1856，下

跌 9，跌幅 0.48%。持仓量 30.59（-2.61）万手，月成交量 752（-28）

万手。焦炭窄幅震荡。 

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，8 月中旬重点钢企粗钢日均产量 205.42 万

吨，环比增加 0.61 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 
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据国家统计局，2019 年 8 月我国粗钢产量 8725.10 万吨，同比增长

9.3%。2019 年 8 月我国生铁产量 7117.4 万吨，同比增长 7.1%。 

2.2 需求分析 

1.地产基建需求 

2019 年中国 1-8 月房地产开发投资同比增 10.5%，增速比 1-7 月份

降低 0.1 个百分点；1-8 月商品房销售面积同比下降 0.6%，降幅比 1-7 月

份收窄 0.7 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 

9 月 26 日 35 个主要城市螺纹库存，本周 479.80 万吨，周环比减少

47.84 万吨，钢材社会库存快速回落，仍为近五年同期最高水平。 

图 2-4：重点钢企钢材库存 
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截至2019年8月中旬末，重点钢铁企业钢材库存量为1314.99万吨，

旬环比增加 28.64 万吨，环比增幅为 2.23%。 

2.3 期现价差与成本分析 



1.期现基差 

图 2-5：螺纹钢基差 
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9 月 30 日，螺纹钢基差为 340 元/吨，环比上月增加 100 元/吨，基

差变化主要是由于是现货大幅上涨导致。 

2.生产成本 

图 2-6：螺纹钢现货生产成本 
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9 月 30 日，螺纹钢现货生产成本 3241 元/吨，环比上月增加 44 元/

吨，受原材料价格波动减少的影响，生产成本维持稳定。 

3. 盘面利润 

图 2-7：螺纹钢盘面吨钢利润 
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9 月 30 日，螺纹钢盘面吨钢利润为 242 元/吨，环比上月增加 19 元/

吨，盘面利润小幅上升，处于近半年来平均水平。    

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 
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2019 年 8 月焦炭产量 4000 万吨，同比增加 4.6%。 

3.2 焦炭需求 

  



图 3-2：样本钢厂焦炭平均可用天数
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截至 2019 年 9 月 27 日，大型钢厂焦炭平均可用天数为 16.28 天，

月环比增加 1.87 天，比上周增加 1.67 天，平均可用天数大幅增加，远高

于近两年同期。 

3.3 焦炭库存 

图 3-3：焦炭港口库存 
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截至 2019 年 9 月 27 日，焦炭四大港口库存合计为 453.7 万吨，月

环比减少 3.3 万吨，周环比增加 6.7 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，8 月度粗钢产量相比 7 月大幅增加，说明钢企 8

月份开工率较高，8 月份实际限产力度较小。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，与近

几年同期的差距逐步缩小。成本端，9 月份焦炭、铁矿波幅相比前期有所

降低，吨钢利润维持稳定。宏观方面，贸易战仍在延续，钢铁宏观需求不

容乐观。近期螺纹现货持续上涨，当前基差在 340，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。后市重点关注采暖季钢铁

行业的环保限产计划与实际执行力度。 

焦炭在 2019 年产业升级预期下，期货持续升水现货，然而上半年产

量并未减少反而有所增加。近期期货价格区间震荡，焦炭基差持续增大，

当前价格处于年内低位，港口焦炭库存仍维持高位，节前钢企大量补库，

钢厂焦炭可用天数大幅增加。当前焦炭供需矛盾并不突出，后市重点关注

国庆节前后焦化行业的环保政策与产业升级政策。 

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： 

逻辑上建议做多钢厂利润，多螺纹空原材料。建议在 3400 附近做多

RB2001,止损 3350，止盈 3600。在 670 附近做空 I2001,止损 700，止盈

580。焦炭建议观望。 
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