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【调研背景】 

华南地区是我国钢材的重要需求市场，这里不乏建筑钢材的终端项目，还有

板材的众多下游加工企业，以及钢材及钢制品的出口。再加上华南市场的季节性

相对更为弱化，所以成为“北材南下”的主要接纳者。但是供给侧改革以来，部

分钢企通过产能置换将新增产能南移，华南地区的粗钢产能有了不小幅度的增长。

从 1-8 月数据来看，广东、广西省粗钢累计产量分别为 2447 万吨和 2702 万吨，

占全国产量比重分别为 3.4%和 3.8%。其中，广东省粗钢产量累计同比增 23.5万

吨，广西省则增长 224.8 万吨，折合增长 9.1%之多。如果单独看二季度以后的

广西省粗钢产量，更是增长了 204万吨之多，由此可见广西省今年因为新增产能

的逐步投放会迎来较为显著的供应增长压力。 

 

而今年华南地区的板材库存压力一直偏大，主要集中于乐从镇这个华南板材

集散地。那么今年华南地区板材的供销情况究竟如何，较高的库存压力是否会对

钢价施加显著压力？ 
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针对这些疑问，我们上周对华南钢材市场展开了为期 3 天的市场拜访及调

研，途径深圳、佛山、乐从、广州等地。共实地调研了 6家企业，涵盖了 2家终

端用钢企业及 1家板材贸易商、2家建材贸易商及 1家钢管贸易商。我们将调研

了解到的主要情况汇总成要点如下。 

【调研要点】 

＞工程端回款状态仍不佳，供货缩量明显 

我们调研的钢材贸易商普遍反映，工程端的销售还款情况仍然不佳。一些

贸易商直接不再接受地产终端的建材订单，而基建板块的回款也基本滞后 2-3

个月。因此各大贸易商流往建筑工程的各品种钢材供货量也显著缩量，某管材

贸易商称其销售中建筑：机械的比重从之前的 6：4变成了如今的 2：8，而其

他建材贸易商也基本反映其建筑的供货量下滑了近半。 

＞机械、新能源等制造业终端需求较好，出口有所带动 

板材贸易商反映，今年板材的下游各板块也有所分化，制造业终端的采购

较好，基本占到华南板材销售的比重高达 50-60%。型材类较好，尤其 H型钢和

方管和无缝钢管不错，但角槽钢等并不好，主要还是跟机械、油气管道和新能

源、军工等板块需求挂钩的钢材销售较好。 

4-5 月销售状态最好，贸易商们推断主要原因可能跟山西集中减产对于钢

材供应压力的阶段性舒缓有关；9月目前来看销售最差，10月开始受宏观政策

提振有所好转，主要期现贸易端的成交不错。以乐从地区为例，钢材下游的钢

制品出口订单今年一直保持较好的需求态势，近期因为复活节出口订单又表现

不错，导致近期整体库存压力稍有缓解。 

＞建材库存低，贸易商大量退出  

据贸易商们普遍反映，华南地区的建材库存是低位的，主要原因还是在于

产销的大幅下滑。由于地产拖累的整体建筑板块需求近两年来显著疲弱，并且
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工程回款极差，因此不仅贸易商们迫于资金压力主动退出螺线等建筑钢材的贸

易市场，而且周边不少钢厂也已经努力实现了品种转产。如广西某家大型长流

程综合性钢厂，今年以来已经基本完全没有建材资源流入乐从市场，产品条线

全部向板材类倾斜，这个月当地才开始出现一些少量的建材产品。 

＞板材库存较高，主要为流入的显著增加 

而针对华南地区一直高于往年的钢材库存，我们也着重询问了几家贸易商

的意见。他们反映的原因，主要还是在于该地区今年以来板材、型钢等品种的

供应量的显著抬升，导致区域性供大于求的现象。尤其是上文提到的大量转产

的综合性钢厂，把不少产品结构调整成板材类；再叠加广西还有新的置换产能

在持续的投产，释放的产品主要为型钢、板材，因此今年华南地区的钢材供应

增量显著。即使华南地区今年制造业终端需求表现较好，也难以承接住每月多

出来的十几万吨供应增量，才形成了当前这样一种持续高于往年的区域性库存

格局。 

但从库存结构来看，华南地区的钢材库存主要集中于一级代理手中。由于

下游中小贸易商今年一直较谨慎，基本按需采购，尽可能的压低自己的库存敞

口，提高周转率，因此每月有固定承销压力的一级代理反而手中持有较多的被

动库存。而这些一级代理普遍资金实力较强或者与资金方有长期合作，再加上

销售端流动性虽不佳但也仍存（主要体现为跟跌不跟涨），所以暂时看来并没有

显著的抛压诉求。 

＞期现贸易占比较小，出厂价倒挂 

由于期现贸易近几年在钢材（尤其华东）市场库存的占比有所抬升，一定

程度上改变了钢材库存流动性的特征，因此我们也针对此问题调研了华南地区

各贸易商参与期现的状态与程度。据调研对象反馈，华南地区的钢材贸易商参

与期现贸易的占比并不算高，尤其大贸易商的参与度较低，反而是渠道能力较

差的下游贸易商参与度高一些。据大致估算，乐从地区的钢材库存中期现贸易

的占比甚至不及三分之一，期现套利的库存曾经于今年 7-8月份达到最大，随

后这两个月已经大量实现解套降库了。 

据我们理解，华南市场目前可能相对于库存敞口的控制，还是更重视供销

渠道的管理能力。20余家钢厂代理主要以后结算的定价模式固定承销钢厂产

品，钢厂会另返补贴，因此该地区的实际市场成交价会持续保持出厂价倒挂，

形成一定程度的市场壁垒，也导致大贸易商参与期现、套保的迫切度有所降

低。 

＞大贸易商对后市尚存期待，稍有累库动作 

在我们调研的过程中感受到，当地的各品种钢材贸易商对于当下的销售状
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态还是比较悲观的，认为销售压力仍然较大。上周恰逢一万亿特别国债等宏观

层面刺激政策消息放出，各贸易商们也表示他们对后市的钢材表现还是存在一

定期待的。主要基于其合作的钢厂的确因为亏损开始有一些减产减量的动作，

大贸易商们也在考虑背靠钢厂的生产成本逐步、少量的增加库存敞口，但也只

是以谨慎乐观为主。 

【调研结论】 

据我们本次为期三天的调研总结来看，华南地区建材产销均弱，库存压力

反而较小；不少钢厂转产板材，再叠加置换产能逐步投放所带来的供应增加较

为显著，导致华南地区板材库存压力稍大。但库存主要集中于资金实力较强的

一级代理手中，中下游贸易商或出货或期现套利，市场整体的抛压并不大。 

结合上游钢厂普遍亏损、可能减产的情况，以及对于未来市场有所好转的

预期，大贸易商或被动或主动的出现累库动作，市场在悲观中仍存些许期待。 

 

  



                                      安如泰山 信守承诺 

 

【免责声明】 

本研究报告由国投安信期货有限公司撰写，研究报告中所提供的信息仅供参考。

报告根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和

完整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。 

本报告不能作为投资研究决策的依据，不能作为道义的、责任的和法律的依据或

者凭证，无论是否已经明示或者暗示。国投安信期货有限公司将随时补充、更正和修订

有关信息，但不保证及时发布。对于本报告所提供信息所导致的任何直接的或者间接的

投资盈亏后果不承担任何责任。 

本报告版权仅为国投安信期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不

得以任何形式翻版、复制和发布。如引用发布，需注明出处为国投安信期货有限公司，

且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。国投安信期货有限公司对于本免责

申明条款具有修改权和最终解释权。 


