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投资要点： 

 自 7 月中旬以来，国内螺纹钢价格反弹明显。部分钢厂

螺纹钢出厂价格也有所反弹，但反弹幅度略小。期货价

格的反弹领先现货一周左右，对现货价格的引导作用明

显。国际市场，螺纹钢的表现相对平稳。目 

 螺纹钢月度产量有所回落。7 月份，国内钢筋的产量环

比略有减少。不论从基数来考虑，还是从需求情况来考

虑，钢筋总产量的增速都将总体延续下降的态势。 

 库存减少明显，但仍在高位。7 月份以来，钢铁的社会

库存又经历了一波较为明显的减少。但是我们可以看到

库存的绝对量仍然偏高，未来减库存的过程仍将持续。

但随着钢价的反弹，库存量不排除有反弹的可能。  

 下游需求增速下半年将放缓，原材料价格反弹仍是钢价

反弹的最重要支撑因素。钢价的这波反弹更多的因成本

上升而起的。7 月以来，国内铁矿石价格反弹幅度均在

15%以上。另为值得注意的是海运指数和海运费在近期

也反弹明显。 

 我们认为，钢价的这波反弹主要是因流通环节的补库存

和原材料涨价推动的。由于需求面并无重大利好，行业

内的淘汰落后和兼并重组的进程还有待观察，因此钢价

上涨的基础并不牢靠。在 9、10 月份年内第二个施工旺

季即将到来之际，本轮钢价的反弹仍有持续的上行的基

础，但对其高度仍不宜期望过高。本人认为如无重大利

好出现，钢价很难超越上半年的高点。 
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一、 近期螺纹钢价格反弹明显 

自 7月中旬以来，螺纹钢价格迎来一波明显反弹。螺纹钢期货收盘格从底部的

3720 元反/吨反弹至目前的 4146 元/吨，反弹幅度为 11.45%。上海市场的螺纹钢价

格从底部的 3590/吨元反弹至目前的 3960/吨元，反弹幅度为 10.31%。部分钢厂螺

纹钢出厂价格也有所反弹，但反弹幅度略小。期货价格的反弹领先现货一周左右，

对现货价格的引导作用明显。 

国际市场，螺纹钢的表现相对平稳。目前，俄罗斯的螺纹钢价格为 565 美元/

吨左右。美国的螺纹钢价格为 545 美元/吨左右。 

 

 图 1 螺纹钢期货收盘价和结算价反弹明显                          单位：元/吨
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 2 上海市场螺纹钢价格反弹明显                              单位：元/万吨
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 
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 图 3 部分钢厂螺纹钢出厂价格变化                                单位：万吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 
 图 4 独联体螺纹钢价格微弱反弹                               单位：美元/吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 5 美国螺纹钢价格走势平稳                                单位：美元/万吨
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 
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二、 螺纹钢月度产量有所回落 

7 月份，国内钢筋的产量为 1069 万吨，同比增长 3.90%,但环比略有减少。今

年前 7个月国内的钢筋总产量为 7473 万吨，同比增长 12.10%。不论从基数来考虑，

还是从需求情况来考虑，钢筋总产量的增速都将总体延续下降的态势。 

 

 图 6 国内钢筋月度产量和增长率                                单位：万吨、% 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 7 国内钢筋月度产量和增长率                                单位：万吨、% 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

三、 库存减少明显，但仍在高位 

截止到 2010 年 8 月 13 日，钢铁社会库存量为 1502.79 万吨，较 3月 5日的最

高位 1857.97 万吨减少 358.62 万吨，减幅为 19.12%。7 月份以来，钢铁的社会库

存又经历了一波较为明显的减少。但是我们可以看到库存的绝对量仍然偏高，未来

减库存的过程仍将持续。但随着钢价的反弹，库存量不排除有反弹的可能。  

具体来看，螺纹钢的库存量为 577.17 万吨，线材的库存为 146.20 万吨，热卷

的库存量为489.41万吨，中板的库存量为143.76万吨，冷轧产品的库存量为146.25

万吨。进入到 7 月份以来，螺纹钢明显又迎来了一波减库存，减幅为 70 万吨。除
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螺纹钢外，线材的库存也减少明显。与螺纹钢和线材相对应的是，板材的库存减少

缓慢，热轧库存甚至略有回升。从库存占比变化的角度来看，与往年相比，螺纹钢

的占比仍然偏高，仍有下降空间。 

 

 图 8 螺纹钢减库存过程明显                                   单位：万吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 9 螺纹钢在库存中的占比仍然偏高                                         
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 10 螺纹钢期货库存稳定                                       单位：吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 
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 图 11 重点企业钢筋库存处在高位                               单位：万吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

四、 下游需求增速下半年将放缓 

2010 年 7 月，全国房屋施工面积已经累计达到 32.43 亿平方米，同比增长

29.40%；房屋新开工面积累计达到 9.22 亿平方米，同比增长高达 67.70%。目前，

房屋施工面积和新开工面积同比增速均已从最高点开始回落，这实际上是在市场预

期之内的。预计接下来，二者的增速将总体呈加速回落的态势。 

 

 图 12 房地产施工面积和新开工面积同比增速                          单位：%  
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

五、 原材料价格反弹仍是钢价反弹的最重要支撑因素 

钢价的这波反弹更多的因成本上升而起的。随着迁安 66%干基铁精粉的价格与

7 月 3 日率先触底反弹后，此后的三周时间内，国内其它地区的各类铁精矿粉和进

口矿也纷纷开始反弹，并且一直持续到现在。从底部算起，反弹幅度均在 15%以上。

另为值得注意的是海运指数和海运费在近期也反弹明显。钢厂在成本上涨的压力下

只能通过涨价来缓解。 
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 图 13 国内主要地区铁矿石价格迎来反弹                          单位：元/吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 14 日照港几类进口矿现货价格反弹明显                        单位：元/吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 15 进口铁矿石港口库存量有所下降                            单位：万吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 
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近期，海运指数和海运费均处于触底反弹的态势之中。尤其是巴西图巴郎到北

仑、宝山的海运价已经从 7月 14日的 15.44 美元/吨涨到 8月 13 日的 26.45 元/吨，

涨幅高达 71%。海运费上涨将增加钢厂的成本压力。 

 

 图 16 三大海运指数有所上升                              
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

 图 17 海运价格持续反弹                                     单位：美元/吨 
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 资料来源：Wind、东北证券金融与产业研究所整理 

 

六、 主要观点 

个人认为，钢价的这波反弹主要是因流通环节的补库存和原材料涨价推动的。

由于需求面并无重大利好，行业内的淘汰落后和兼并重组的进程还有待观察，因此

钢价上涨的基础并不牢靠。在 9、10 月份年内第二个施工旺季即将到来之际，本轮

钢价的反弹仍有持续的上行的基础，但对其高度仍不宜期望过高。本人认为如无重

大利好出现，钢价很难超越上半年的高点。 
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