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文章简介文章简介文章简介文章简介

� 铁矿石长协矿谈判短期难有进展，钢材成本对价格的影响更多来自焦炭。
� 钢材表观需求有所增长，但房地产市场景气度并无根本改观，建筑商依然十分谨慎。
� 钢材库存明显下降，螺纹钢以北京地区最为突出，这对建筑钢材价格有较强支撑。
� 预计螺纹钢20mmHRB400和线材6.5mm高线现货价格将在3000至 4000元区域宽幅震

荡。。
� 近期全球突遇猪流感侵袭，短期内能源和金属价格下滑削弱了钢材库存减少的利好影响，抑

制钢材价格走高，不过中长期看，目前钢材价格大幅下跌的可能性有限。
� 我们认为目前螺纹钢价格已处于底部偏下位置，适合中线建多，投资者可在3450-3500 元一

线中线布局。
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09年年初钢材需求上升，带动钢材价格触底反弹，上海螺纹钢 20mmHRB400 和线材 6.5mm高线现货价格最高涨
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至 3870元/吨，随后钢企订单减少，下游需求不旺又拖累钢材价格走低。截止 4月 23日，螺纹钢和线材价格分

别为 3280元/吨和 3250元/吨。

图 1：上海螺纹钢线材价格走势图

数据来源：钢之家

一、一、一、一、 钢材炉料成本削减幅度有限钢材炉料成本削减幅度有限钢材炉料成本削减幅度有限钢材炉料成本削减幅度有限

1.1.1.1. 钢材生产成本钢材生产成本钢材生产成本钢材生产成本
铁矿石和焦炭是钢材的主要原料，两者占钢材生产成本近60%。钢材的成本计算公式为：1.6 吨铁精粉+0.5 吨

焦炭+200 生铁费+500 钢坯费+200元轧材费。截止4月28日，巴西65%品味粉矿进口价格580元/吨，上海焦炭价

格1500元/吨，如果钢厂100%使用巴西矿，则生产成本为2578元/吨。考虑到焦炭协议价可能更低，预计钢厂成

本在2500元上下。

2.2.2.2. 长协矿谈判短期难以达成协议长协矿谈判短期难以达成协议长协矿谈判短期难以达成协议长协矿谈判短期难以达成协议
09年国内钢厂与澳洲力拓、必和必拓以及巴西淡水河谷三大矿产商的铁矿石长协矿谈判仍无进展，中钢协减持

降价 40%，而三大矿产商只认可 20%的降幅，两者分歧较大。由于 09年度长协矿价格谈判陷入僵局，中国钢企

推迟购买长协矿，转而购买现货矿。而三大矿产商将长协矿在现货市场抛售，以保证销售量。

截至 4月 24日，巴西 65%品味粉矿价格 580元/吨，澳大利亚 63%粉矿价格 530元/吨，印度 62%粉矿价格 490
元/吨。国内唐山 66%粉矿价格 660元/吨，代县 64%粉矿价格 580元/吨。巴西和澳洲铁矿石质量更好，而印度

矿加上运费价格仍低于国内矿价格，因此国内钢企纷纷增加外矿配比。

根据海关总署统计，2008年国产铁矿石 8.24亿吨，进口矿 4.44亿吨，09年一季度进口铁矿石达到 1.32 亿吨，

占 08年全年进口量近 30%。随着外矿进口量增加预计 09年铁矿石进口量将超过 5亿吨。外矿进口量增加，将

使长协矿谈判更加艰难，预计长协矿降幅很难达到 40%的目标，最终可能还是 20%的降幅。目前国内现货矿吨

钢矿石成本为 992元/吨，如果协议矿吨钢矿石成本下降 20%的话，那么矿石成本下降 23元/吨，钢材成本则仅

仅下降 0.8%。因此长协矿价格谈判对钢材价格影响不大。

3.3.3.3. 焦炭价格低迷，但下降空间有限焦炭价格低迷，但下降空间有限焦炭价格低迷，但下降空间有限焦炭价格低迷，但下降空间有限
4月份，山西、河北、山东、黑龙江等地炼焦精煤价格跳水 100～150元/吨。主要原因有以下几点。首先是国外

煤炭的大量进口冲击国内市场。第一季度，我国进口煤炭 1359万吨，其中进口炼焦煤 270万吨，同比分别增长

20%和 123%。一季度进口焦煤相当于去年的 40%，量增的主要原因是日本、韩国、德国等传统进口焦煤大国的

钢铁减产造成进口焦煤大幅减少，于是澳大利亚等出口焦煤大国将富裕焦煤大量销往中国，如 1、2月份澳大利

亚向我国出口焦煤 103万吨，同比增长 1.14倍。

其次，国内焦炭企业亏损严重，被迫限产，减少了对炼焦煤的需求。3月末，山西焦炭协会发布消息：4月份该

省焦炭限产 70%，山东、河北焦炭协会也同时宣布限产 60%以上。再者。国际炼焦煤年度合同晴雨表——日本

新日铁/澳大利亚 BHP公司 2009财年离岸合同价确定为 128美元/吨，比 2008年下降 177美元/吨，引导国际焦
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煤价格下跌。

结合以上原因，预计第二季度国内焦煤价格将以下行趋势为主。炼焦煤价格下滑将带动焦炭价格走低，不过焦

炭企业减产使其价格下降空间有限。

二、二、二、二、 09090909年钢材表观消费量上升年钢材表观消费量上升年钢材表观消费量上升年钢材表观消费量上升
2009年前 3个月全国钢材表观消费量累计值为 14151万吨，同比增长 6.5%，比去年 4季度 7.7%降幅有了显著

提高。建筑钢材中螺纹钢累计销售量同比增长 13%，线材同比增长 1%。钢材消费量的增长主要有几方面原因。

图 2：建筑钢材累计销售量

数据来源：钢之家

1.1.1.1. 固定资产投资快速增长固定资产投资快速增长固定资产投资快速增长固定资产投资快速增长
据统计，今年前 3个月，全社会固定资产投资 28129亿元，同比增长 28.8%，比上年同期加快 4.2个百分点，尤

其是新开工项目同比增幅超过 80%，对于钢材消费有很大拉动。

2.2.2.2. 房地产市场销售增长房地产市场销售增长房地产市场销售增长房地产市场销售增长
国家统计局数据显示，1至 3月房地产开发投资完成额累计值同比增长 4.1%，全国商品房施工面积累计值同比

增长 12. 7%，商品房新开工面积同比下降 16.2%，商品房销售面积累计值同比增长 8.2%，商品房销售额同比增

长 23.1%。其中商品房销售面积同比在经过 08年 2月至 09年 2月的连续负增长后，终于正向增长，房地产市

场销售明显好转，这对钢材需求有较强的提振意义。不过房地产开发投资完成额和商品房施工面积同比增幅远

远低于过去 3年的水平，而新开工面积更是同比下降，表明建筑商投资意愿明显谨慎。

图 3：全国商品房主要数据累计值同比增长

数据来源：WIND
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3.3.3.3. 汽车销售走出低谷汽车销售走出低谷汽车销售走出低谷汽车销售走出低谷
09年 1月份汽车产销量累计值同比分别下滑 20.5%和 14.3%，为 2005年以来首次负增长，至 3月份，国内汽车

销售开始逐步走出低谷，产销累计值同比增幅分别为 1.9%，3.9%，显示汽车业开始回暖，汽车业回暖有助于板

材销售。

图 4：中国汽车产销累计值同比增长

数据来源：WIND

三、三、三、三、 国内外钢企减产限产国内外钢企减产限产国内外钢企减产限产国内外钢企减产限产

1.1.1.1. 国内外钢企大规模减产限产国内外钢企大规模减产限产国内外钢企大规模减产限产国内外钢企大规模减产限产
数据显示，，德国 3月份粗钢产量为 210万吨，生铁产量为 128万吨，比去年同期分别下降 49.8%和 50.3%，为

德国统一近 20年来的最大跌幅。世界最大的钢铁制造商安赛乐米塔尔公司去年第四季和今年第一季均削减了

45%的产量，第二季度继续减产 45%的可能性较大。根据德意志银行报告，全球钢铁 2009年消费量或将减少 17%，

全球钢厂的运营能力将从 08年的 85%下降至 65%，钢企减产幅度超过消费量的下降幅度。

中国钢铁工业协会旬报统计显示，3月下旬国内大中型企业共产粗钢 1208万吨，全国产量约 1519万吨，全国

粗钢日均产量为 138.1万吨，较中旬减少 1.2万吨。3月全月粗钢产量 4290万吨左右，日均产量为 138.4万吨，

较 2月的 144.7万吨明显回落。这也意味着钢企 3月较 2月减产近 200万吨。

2.2.2.2. 建筑钢材库存逐步削减建筑钢材库存逐步削减建筑钢材库存逐步削减建筑钢材库存逐步削减
09年钢材表观消费量恢复增长以及钢厂减产限产，使建筑钢材“去库存化”较为成功。4月 17日当周，北京螺

纹钢库存环比锐减 21%，广州环比下降 12%，上海环比下降 2%。不过 4月 24日当周，库存降幅放缓，且广州

地区呈正增长。

图 5：国内主要城市螺纹钢库存周度数据
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数据来源：钢之家

四、四、四、四、 未来展望与投资指导未来展望与投资指导未来展望与投资指导未来展望与投资指导

1.1.1.1. 建筑钢材价格综述建筑钢材价格综述建筑钢材价格综述建筑钢材价格综述
中国钢企大量进口铁矿石更加坚定了海外矿产商的拖延战术，短期内长协矿谈判难有结果，其对钢材价格影响

有限，反而是随着焦煤价格下滑使焦炭价格走低，但总体上钢材成本下降空间有限，对钢材价格影响不大。

从钢材需求看，4万亿救市款到位后，基建工程逐步展开，其对钢材需求有一定拉动。房地产和汽车销售转旺

对钢材价格有一定提振，但是建筑商态度谨慎，不愿增加新屋建设将直接影响钢材需求。此外，全球经济低迷，

各国贸易保护主义抬头，像近期美国、印度都对中国钢材部分类型产品实施反倾销，中国钢材出口面临较大压

力。因此我们对钢材需求增长持谨慎态度，预计钢材整体需求不会出现 “V”形全面迅速反转局面，而是呈“U”
形态走势，目前钢材需求仍在底部徘徊，而且底部震荡运行时间比预想的要长一些。

进入 09年，建筑钢材库存由高位滑落，其中北京地区螺纹钢库存已接近 08年底的高位水平，库存削减，对钢

材价格有较强支撑，预计螺纹钢 20mmHRB400 和线材 6.5mm高线现货价格将在 3000 至 4000 元区域宽幅震荡。

近期全球突遇猪流感侵袭，市场普遍担忧将抑制出行需求，且动摇了对经济复苏的信心。在此全球经济低迷背

景下，猪流感对农产品价格的负面影响反而不如能源和金属价格大。短期内能源和金属价格下滑削弱了钢材库

存减少的利好影响，抑制钢材价格走高，不过中长期看，目前钢材价格大幅下跌的可能性有限。

2.2.2.2. 螺纹钢线材期货价格分析螺纹钢线材期货价格分析螺纹钢线材期货价格分析螺纹钢线材期货价格分析
螺纹钢上市以来，其期货价格大体保持在3450-3650 区域内震荡，振幅为210 元。短期看，螺纹钢期货价

格在 3450-3500 元区域内有较强支撑。根据我们以上的分析，我们认为目前螺纹钢价格已处于底部偏下位

置，适合中线建多，投资者可在3450-3500 元一线中线布局。

图 6：螺纹钢期货价格走势图
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附录一：研究员简介附录一：研究员简介附录一：研究员简介附录一：研究员简介
���� 侯书锋，平安期货衍生产品研究员侯书锋，平安期货衍生产品研究员侯书锋，平安期货衍生产品研究员侯书锋，平安期货衍生产品研究员
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