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节后预期分化，贸易商冬储意愿不强
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电话: 0591-87892521
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一、冬储政策密集出台

近期，冬储政策密集出台，根据 Mysteel 公开资料整理，以山西钢厂居多，详见附表 1，

作为对比，我们选取了山西晋钢、山西建邦、江苏徐刚近两年的冬储政策，可以发现今年的

优惠力度明显不如去年。以山西晋钢为例，螺纹锁价政策第一轮优惠 190 元，第二轮降至

90 元，而去年优惠 380 元。同时，今年冬储的绝对价格也明显高于去年，不过这有很大原

因是今年炉料价格不断上涨，炼钢成本居高不下，高炉已经处于亏损或微利状态。

表 1:部分钢厂冬储政策对比

即时现

货价
锁价政策 保值政策 优惠政策

山西晋钢

钢厂

2021 年第

一轮
4240

螺纹钢执行价 4050

元/吨，盘螺执行价

4300 元/吨

螺纹钢执行价

4100 元/吨，盘

螺执行价 4350

元/吨

遇涨不

涨，遇

跌跌

50%

2021 年第

二轮
4240

按（20规格价格执

行）锁价 4150 元/

吨

保值 4200 元/

吨

2020 年 3730
大螺纹 3350，盘螺

3800

大螺纹 3600，

盘螺 3850

遇涨不

涨，遇

跌跌

50%

山西建邦

钢厂

2021 年 4240

常规销售正常出价，

我司不再出台其他

冬储价格政策

上款金额+账面余额大于等

于 500 万，全额给予 7.5‰

的月息补贴，按日计息，锁

价停止计息

2020 年 3730 盘螺 3610

江苏徐钢

钢铁
2021 年 4500

执行锁价政策，冬储

额外优惠 30 元/吨
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2020 年 3860
提货价格按照当天

价格

遇涨则涨，遇

跌则跌

遇涨则

涨，遇

跌则跌

代理商在冬储期间2020年 1

月 23 日前出库提货返利 40

元/吨；在 1月 24日至 2月

10 日期间出库提货返利 20

元/吨

数据来源：Mysteel

二、商家冬储意愿不强

根据山西 5 家钢厂和 11 家贸易商反馈可以发现，今年钢厂自储的意愿要强于去年，而

贸易商的冬储意愿则出现明显的下降。其中 5 家钢厂中，80%的钢厂冬储规模超过去年，并

且大部分钢厂对市场预期比较乐观。但贸易商中有一半以上减少冬储规模，而且规模较大，

一共减少 70500 吨，其余贸易商增加的冬储规模较小，一共增加 400 吨，冬储意愿出现明

显的下降，对市场的预期只有一般偏差，情绪上趋于谨慎，以规避风险为主。

表 2:冬储意愿反馈

省
份

城
市

企业名
称

企业分
类

是否
考虑
冬储

冬储规模（吨）
资金情

况

（减量）不冬
储的原因

情况描述
2020 年 2021 年 增减 成本

市场
预期

山
西

太
原

A 钢厂 是 100% 100% 0% 紧张 太高 偏好
不出冬储，但针对区

域有销售政策

太
原

B 钢厂 否 0 20% 20% 宽松 太高 偏好
市场接受度不高，但

对明年看好

临
汾

C 钢厂 是 0 50% 50% 宽松 太高 一般 正常冬储，会给优惠

临
汾

E 钢厂 是 20% 80% 60% 紧张 太高 偏好 价格高商家谨慎

运
城

D 钢厂 否 20% 70% 50% 紧张 太高 一般 卖不出去，所以增量

太
原

A 贸易商 是 30000 30000 0 宽松 一般
看钢厂政策，视情况

而定

太
原

B 贸易商 是 80000 40000 -40000 宽松 高 偏差 谨慎少拿

太
原

C 贸易商 是 20000 20000 0 宽松 一般 正常冬储

太 D 贸易商 是 10000 2000 -8000 一般 高 偏差 担心价格回落
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原

临
汾

E 贸易商 是 1800 2000 200 宽松 一般 正常冬储

临
汾

F 贸易商 否 7000 0 -7000 宽松 太高 偏差
疫情紧张，村里封村

管控

临
汾

G 贸易商 是 0 60 60 宽松 工业线材正常冬储

临
汾

H 贸易商 是 1800 2000 200 宽松 一般 正常冬储

临
汾

L 贸易商 是 1500 1000 -500 紧张 偏好 先拿点，有政策再拿

运
城

M 贸易商 是 15000 10000 -5000 宽松 太高 一般 规避风险减量

运
城

N 贸易商 否 10000 0 -10000 紧张 由现货转为供工地

数据来源：Mysteel

结合今年钢厂冬储政策给出的优惠力度较小可以看出，钢厂已经开始掌握冬储的主动权，

主要原因是：1.近年来高利润高周转运行状态下，钢厂资金状况大有改善，对经销商的融资

诉求也越来越低；2.原料不断上涨，焦炭已经落地十四轮提涨，涨幅累积 900 元，钢材价格

有高成本托底；3.全球经济将在 2021 年全面复苏，钢厂看好春节后行情；4.目前南北价差较

大，已经打开了南下利润空间，与其给贸易商冬储，不如直接卖到南方。

图表 1：广州-沈阳价差 图表 2：上海-沈阳价差

数据来源：Wind 数据来源：Wind

贸易商冬储意愿下降的主要原因则是：1.成本太高，2020 年 贸易商冬储价格大概在
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3600 元左右，现在价格是 4200 元左右，多数钢贸商认为在高位冬储风险较高；2.传统的小

阳春不一定年年都出现，有时候需求也会滞后，前些年冬储亏钱的贸易商很多，尤其今年还

有疫情影响，年后开工时间不确定，贸易商对节后需求没有钢厂乐观，情绪趋于谨慎。

三、节后螺纹价格易涨难跌

1.成本端支撑仍在

近期焦炭开始第十五轮提涨，累积涨幅 1000 元，已有部分钢厂接受本轮提涨。从短期

来看，焦炭供需缺口仍在，虽然焦化去产能已经进入尾声，今年以产能回补为主，主要净增

量在一季度，1 月净增 532.75 万吨，2 月净增 630.75 万吨，但从烘炉到出焦一般需要 2-3

个月，出焦到满产又需要 1-2 个月，所以焦炭产能缺口至少要到 3 月才能完全填补。目前本

是冬储季节，但焦化厂几无库存，钢厂补库吃力，焦炭各环节库存持续低位下降，供需偏紧

格局预计支撑焦炭价格保持高位。

表 3：2021 年焦化产能变动统计

1 月 2 月 3 月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10 月 11 月 12 月 合计

淘汰 156 100 1157 80 321 603 42 212 670 3340.6

新增 688.75730.75 660 309 243 760 55 362 135 194 75 1538 5750

产能净变动532.75630.75 -497 229 -78 157 13 362 -77 194 75 868 2409.4

图表 3：焦炭供需 图表 4：库存（港口+焦化厂+钢厂）

数据来源：Mysteel 数据来源：Mysteel
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从铁矿来看的话，近期普氏指数进入高位震荡，12 月海外矿山为年底冲量，发运大增，

以至于到港量出现大涨。但随着新年开始，澳、巴发运出现明显回落。一季度受气候影响，

是外矿发运淡季。近期澳大利亚受热带气旋影响，发运已经降至历史低位，预计后续外矿发

运仍将保持低位，前期大量的到港不可持续，港口或将开始去库环节。随着年后复工复产，

铁矿供需有可能出现偏紧情况。

图表 5：澳、巴发货 图表 6：港口库存

数据来源：Mysteel 数据来源：Mysteel

2.供应有收缩预期

12 月以来，高炉开工率维持在 85%附近高位震荡，但随着原料价格持续上涨，高炉利润

不断被压缩，目前已经大面积进入亏损。叠加季节性淡季影响，终端需求下降较快，大多钢

厂计划在春节前完成年度常规检修，高炉开工率已经连降 3 周至 83.2%。近期，陕晋川甘建

筑钢企高峰论坛秘书处下发倡议书，倡议钢企适当增加设备检修范围、延长检修时间，减少

粗钢产量，已有部分钢企响应。工信部也表示将通过严控产能、推进重组等手段压减粗钢产

量。各方面显示，螺纹供应有下降预期。
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图表 7：高炉开工率 图表 8：螺纹利润

数据来源：Mysteel 数据来源：Mysteel

3.节后需求有保障

虽然螺纹表观需求受季节性影响出现下降，但目前表观需求同比仍在高位，即使按农历

来算，目前螺纹表观需求 276.61 万吨，同比增长 7.75%。

基建方面，在政策不急转弯的预期下，宏观政策保持连续性、稳定性和可持续性，继续

实施积极的财政政策和稳健的货币政策。12 月地方政府债券发行额 1836.13 亿元，环比增

加 452.49 亿元，同比增加 1456.26 亿元。固定资产投资完成额累积同比 3.41%，同比值全

年持续上升。加上 2020 年底有大量项目密集开工，据 Mysteel 不完全统计，2020 年 12 月，

全国各地共开工 3203 个项目，总投资金额为 2.69 万亿。12 月份开工项目数量较 11 月环比

减少了 27.3%，但项目总投资金额环比约增 10.8%，而基建项目施工周期都比较长，这些项

目将保障螺纹节后需求。

房产方面，2020 年 8 月份发布“三条红线”后，市场一度对房地产市场看法悲观，但事

实数据却显示房地产市场发展依旧稳中向好。12 月房屋新开工面积当月值 23348.46 万平方

米，环比增加，14.64%，同比增加 6.32%。商品房销售面积作为房屋新开工面积的先行信

号，12 月累积 176086.22 万平方米，同比 2.6%，当月 25251.77 万平方米，同比 11.47%，

良好的销售数据意味节后地产开工面积将不会太差。
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图表 9：螺纹表观需求 图表 10：地方政府债券发行额:当月值

数据来源：Mysteel 数据来源：Wind

图表 11：固定资产投资完成额 图表 12：房屋销售和新开工

数据来源：Wind 数据来源：Wind

四、总结

今年冬储政策优惠力度较小，钢厂掌握主动权，贸易商冬储意愿不强，主要是因为今年

冬储价格较高，北材南下利润尚可，钢厂和贸易商对节后需求乐观程度不同。从螺纹自身基

本面来看，由于成本居高不下，供应端在检修增多的情况下有收紧预期，需求端在积极的财

政政策和稳健的货币政策背景下，基建和房产用钢需求有保障。预计螺纹价格易涨难跌，在

经历季节性淡季的回调后，节后有望迎来上涨。
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附表 1：

山西
三原
昌鑫
钢厂

冬储时间：2021 年 1 月 20 日-2021-3 月 31 日，冬储资源总投放量 10 万吨左右。
一、锁价政策：螺纹钢执行 4000 元/吨（各规格加价按照公司制定的政策执行），盘螺执行

4160 元/吨。共投放 5 万吨货，其中螺纹钢 3 万吨左右，盘螺 2 万吨左右。
二、保值政策：1、螺纹钢执行 4050 元/吨，盘螺执行 4210 元/吨。共投放 5 万吨货，其中

螺纹钢 3 万吨左右，盘螺 2 万吨左右。
2、秉承着“遇涨涨 50%，遇跌则跌”原则；
3、保值至 2021 年 3 月 31 日止。保值期间代理商可分三次进行结算，结算价格不可逆，每

次各品种锁货比例原则上按“30%、30%、40%”的额度执行，若不结算或结算后剩余的款项，统一
按到期日的公司电商平台报价结算。

三、借款政策：各代理商可将闲余资金打入公司制定账户，从付款之日起，按月息 1 分支付
资金成本，按日计息。所借资金优先用于冬储期间锁货，原则上可分三次进行锁货，锁货价格不
可逆，每次各品种锁货比例原则上按“30%、30%、40%”的额度执行，锁货资金从锁货之日起停止
计息，最长计息时限到 2021 年 3 月 31 日，未使用部分款项计入客户预付款，用于后期锁货使
用。

上款时间：从方案推出之日起开始，最迟到 1 月 31 日。
注意：所投放冬储资源各代理商可分期提货，最晚提货期到 2021 年 4 月 15 日，超期每吨

收取 20 元仓储费。

山西
晋钢
钢厂

一、锁价政策：螺纹钢执行价 4050 元/吨，盘螺执行价 4300 元/吨。
二、1、保值政策：螺纹钢执行价 4100 元/吨，盘螺执行价 4350 元/吨；
2、秉承着“遇涨不涨，遇跌跌 50%”原则；
3、2 月 1 日至 3 月 31 日，两个月期间按照我的钢铁网网价的平均价格来结算。
三、打款日：1 月 21 日-1 月 31 日期间，钢厂根据订单量随时有权叫停冬储交易。

2020 年 1 月 19 日山西晋钢出台冬储政策，今日钢厂表示第一轮冬储量已经收足。基于代理
商冬储的热情度高，于 2020 年 1 月 21 日出台第二轮冬储政策，具体如下：

1、2021 年 1 月 21 日上午 10:00 之后打款的，按（20 规格价格执行）锁价 4150 元/吨，保
值 4200 元/吨。其他执行原方案。另外锁价与保值比例执行 3：7。

山西
建邦
钢厂

2021 年 1 月 21 日山西建邦集团有限公司对外通知，公司出台冬储资金政策，详细如下：
基于当前市场实际，原燃料价格持续上涨，钢厂生产成本居高不下，经研究，就 2021 年冬

储期间（1 月 21 日-3 月 31 日）销售计划如下：
一、常规销售正常出价，我司不再出台其他冬储价格政策；
二、资金政策：上款金额+账面余额大于等于 500 万，全额给予 7.5‰的月息补贴，按日计

息，锁价停止计息；
三、单日结算量不超账面余额的 10%。

山西
晋南
钢厂

2021 年 1 月 21 日山西晋南钢铁集团有限公司对外通知，公司不再出台其他冬储政策，详细
如下：

基于当前市场实际，原燃料价格持续上涨，钢厂生产成本居高不下，经研究，就 2021 年冬
储期间（3 月 15 日前）销售计划如下：

一、常规销售正常出价；
二、我公司不再出台其他冬储政策；
三、客户账面未定价款在伍拾万元（含伍拾万元）给予资金优惠。
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山西
金烨
钢厂

一、保值政策：
1、盘螺基础结算单价：4200 元/吨，线材基础结算单价：4250 元/吨。
2、保值数量：每家客户仅限 3000 吨，提货数量上下浮动 1%可结算。
3、回款时间：可使用帐存款，1 月 15 日前必须交完全款，否则我公司有权对该资源进行处

置。
4：保值时间：保值到 4 月底，“遇涨不涨，遇落则落”，结算价格不可逆（按钢厂出台的结

算价格作为参考），每次结算数量不超过保值数量的 30%，特殊情况按钢厂通知为准。
截止 5 月 1 日上午 10 点已提货未结算部分，我公司按基础结算价格进行结算，未提货部分

自动转成帐存款使用。
二、保利优惠政策：
1、保利政策暂定参考价格：盘螺、线材 4300 元/吨。
2、保利数量：每家客户仅限 3000 吨，提货数量上下浮动 1%可结算。
3、回款时间：可使用帐存款，1 月 15 日前回款。
4、优惠政策：我公司将依据市场行情择机出具指定结算价，3 月底前结算按公司指定的结

算价下调 120 元/吨进行结算，4 月底前结算按公司指定的结算价下调 170 元/吨进行结算。

一、保值政策：
1、盘螺基础结算单价：4250 元/吨，线材基础结算单价：4300 元/吨。
2、回款时间：可使用帐存款，1 月 25 日前必须交完全款，否则我公司有权对该资源进行处

置。
3：保值时间：保值到 4 月底，“遇涨不涨，遇落则落”，结算价格不可逆（按钢厂出台的结

算价格作为参考），每次结算数量不超过保值数量的 30%，特殊情况按钢厂通知为准。
截止 5 月 1 日上午 10 点已提货未结算部分，我公司按基础结算价格进行结算，未提货部分

自动转成帐存款使用。
二、保利优惠政策：
1、保利政策暂定参考价格：盘螺、线材 4300 元/吨。
2、回款时间：可使用帐存款，1 月 25 日前回款，否则我公司有权对该资源进行处置。
3、优惠政策：我公司将依据市场行情择机出具指定结算价，3 月底前结算按公司指定的结

算价下调 120 元/吨进行结算，4 月底前结算按公司指定的结算价下调 170 元/吨进行结算。其中
已提货部分，按我公司择机出台的保利政策结算开始时间起 5 天的平均结算价进行相应优惠结
算；未提货部分，按我公司择机出台的保利政策结算开始时间起 5 天提请，我公司会优先安排发
货，当日提货量按每日出台的结算价进行相应优惠结算。

江苏
镔鑫
钢铁

一、冬储时间：2021 年 1 月 21 日至 2021 年 2 月 28 止。
二、结算政策：
1、锁价政策：（1）汽运锁价政策，螺纹钢 HRB400EФ18-22 按照 4250 元/吨到货价格销售，

盘螺 HRB400EФ8－10 按 4350 元/吨到货价格销售；
2、后结算政策：
汽运后结算：（1）平均价后结算方式：结算价格按照镔钢营销中心各区域 2021 年 3 月 1

日至 2021 年 3 月 31 日指导价均价下浮 30 元/吨结算（如果一日有多个指导价，按多个指导价均
价计算）；（2）指定日结算方式：经销商可以选择在 2021 年 3 月 1 日至 2021 年 3 月 31 日的
任意一天结算，单次价格结算量不超过冬储总量的 30%，指定日期不可逆；如果到 3 月 31 日还
有未结算量，则按最后结算日 3 月 31 日当天价格结算。后结算政策统一按照螺纹钢 4300 元/吨
收款，盘螺按 4400 元/吨收款；

三、回款时间：最后收款截止日期：2021 年 2 月 1 日。
四、付款优惠：
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锁价结算方式无付款优惠；
选择后结算方式（1）的经销商，在 2021 年 2 月 1 日前到款的，从 2021 年 2 月 1 日起按每

月 8 厘标准按日计息，计息终止日期为 2021 年 3 月 31 日；选择后结算方式（2）的经销商，在
2021 年 2 月 1 日前到款的，从 2021 年 2 月 1 日起按每月 8 厘标准按日计息，计息终止日期为指
定结算日，指定日结算部分终止计息，未结算部分继续计息。

江苏
徐钢
钢铁

一、冬储时间：2021 年 1 月 21 日至 2021 年 2 月 28 日；
参与冬储的代理商一二月份任务量按照单月最高任务量的 120%计算。
二、定价模式：执行锁价政策，冬储额外优惠 30 元/吨。
三、付款方式：订货(汽运)三个工作日内预付 30%保证金，余款在 2021 年 2 月 28 日之前付

清；订货(船运)三个工作日内预付 50%保证金，余款在到港前付清。
四、出货要求：2021 年 2 月 8 日之前须出库冬储资源量的 60%，余下在 2021 年 2 月 28 日

之前提货完毕。

山钢
股份

一、时间周期：2021 年 1 月 22 日-2 月 22 日。
二、价格政策
1、定价模式：采取锁价和后结算两种模式。
2、锁价模式：锁定价格和数量。锁单基价 HRB400E22mm4250 元/吨(现汇含税出厂)，其它

材质规格价差按照当期价格文件执行。以收款为准，先到先得，全款预付。合同签订及交款日期
截止至 1 月 31 日。

3、后结算模式：结算价格不低于锁价模式价格。
三、锁价资源：协议户优先，原则上以协议量为上限。
四、协议户政策：锁价资源量计入协议提货量。

山西
宏达
钢厂

一、正常销售，公司不再出台具体的冬储销售政策；
二、为确保正常订单的回款情况，对于代理商账面余额将给于 0.75%的月息补贴，按日计息，

新订单产生后停止计息。
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