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需求转淡，钢价难获支撑 
——三大钢厂 12 月份调价点评

 宝钢、武钢、鞍钢三大主要钢厂 2011 年 12 月份出厂价格调整情况： 

 宝钢股份:热卷、普冷、厚板、热镀锌、电镀锌价格分别下调 200 元/吨、

300 元/吨、300 元/吨、400 元/吨、200 元/吨；无取向电工钢高牌号、B35

系列（含高效）下调 400 元/吨，B50、B65 系列中低牌号（含高效）在 11

月份优惠价格（150 元/吨优惠）基础上下调 350 元/吨。 

 武钢股份：11 月 16 日价格政策，热轧产品普遍下调 300 元/吨；冷轧产品

普遍下调 200 元/吨；彩涂价格下调 300 元/吨；无取向硅钢中高牌号下调

600 元/吨，低牌号在十一月份价格（含优惠）基础上下调 600 元/吨。 

 鞍钢股份：11 月 17 日价格政策，热轧产品普遍下调 200 元/吨；冷轧卷板

下调 100 元/吨；热镀锌下调 300 元/吨；彩涂下调 200 元/吨；中厚板价格

下调 300 元/吨；50AW800 牌号硅钢下调 450 元/吨。 

 本次调价符合市场预期，与我们前期判断 12 月份出厂价将继续下调一致。

受 10 月份以来现货钢价快速下跌影响，钢厂出厂价与市场价倒挂幅度不断

加大，钢厂唯有被动降价保订单的持续性，本次降价幅度在前期基础上明

显扩大到 300 元/吨左右，调整后 12 月份宝钢、武钢、鞍钢热卷不含税基

价分别为 4612、3810、3600 元/吨，普冷不含税基价分别为 5116、4500、

4470 元/吨；其它主要产品均以价格下调为主。 

 目前已进入钢材消费淡季，钢材需求总体呈下降趋势。从 11 月份钢铁市场

行情走势来看，钢材价格降幅趋缓，主要是钢铁 10 月份钢厂亏损额加大，

开始增加检修，使得产量阶段性减少；从我们最新调研了解来看，临近年

底，终端需求季节性萎缩，当前除了中东部的部分地区在进入寒冬前建设

赶工外，大部分区域工程已经停工；出口也不容乐观，10 月份出口钢材 382

万吨，减少 39 万吨，环比下降 9.3%，另因人民币持续升值，使国内钢铁企

业钢材出口难度进一步加大；同时，我们从市场还了解到当前大部分钢厂

11、12 月份合同组织并不理想，部分钢厂的厂内库存比正常高出 30%以上。

 铁矿石前期“假摔”，钢厂盈利进一步收窄。我们在前期系列报告中均明确

指出，在铁矿石供需关系未逆转前，矿价前期下跌或将只是一次“假摔”，

从近期矿价不断回升态势来看，12 月钢厂出厂价格下调将进一步对盈利造

成负面影响，据我们模型测算利润继续呈下滑趋势，当前热卷加权利润

-230.5 元/吨，冷板加权利润 264.9 元/吨。但从中长期趋势看，港口铁矿

石库存持续新高，需求的减弱对铁矿石价格呈不利因素。 

 综合来看，随着年底接近，钢厂除了面临市场价格上行乏力、矿价反弹两

方面压力外，需求的转淡更使得订单合同组织尤为困难，基本面仍欠佳，

市场多寄望于节前采购的恢复，同时成本因素对钢价影响将再度加强。 
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图 1： 三大钢厂热轧价格对比 图 2： 三大钢厂冷轧价格对比 
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资料来源：中联钢、华泰联合证券研究所 资料来源：中联钢、华泰联合证券研究所 

 

图 3： 宝钢冷、热卷价格对比 图 4： 宝钢价格与市场价格对比 
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图 5： 武钢冷、热卷价格对比 图 6： 武钢价格与市场价格对比 

2500

3500

4500

5500

6500

7500
元/吨

热卷 冷板

-1,000
-800
-600
-400
-200

0
200
400
600
800

1,000
元/吨

热卷 冷板

资料来源：中联钢、华泰联合证券研究所 资料来源：中联钢、华泰联合证券研究所 

 

 



                                                   

          
 

行业研究 2011-11-18 
谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准  4 

图 7： 鞍钢冷、热卷价格对比 图 8： 鞍钢价格与市场价格对比 
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图 9： 钢材进、出口量与产量涨跌幅比较 图 10： 钢材净出口量走势 
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表格 1：宝钢本年度主要品种价格汇总 
宝钢 2011 年 1-12 月主要品种订货价格汇总表(税前) 

品种 材质 代表规格 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11月 12月

宽厚板 Q235B 12-20mm 4700  4800 5150 5150 4900 4900 4900  4750  4750  4750 4750 4450 

热卷 SS400 5.5mm*1500*C 4392  4492 4792 4892 4692 4692 4692  4692  4752  4812 4812 4612 

热卷 SPHC 3.0mm*1250*C 5002  5102 5402 5 02 5202 5202 5002  5002  5002  5062 5062 4862 

酸洗 SPHC 3.0mm*1250*C 5457  5557 5757 5857 5357 5257 5157  5157  5277  5327 5327 5027 

冷轧板卷 SPCC 1.0mm*1250*C 5336  5436 5693 5693 5396 5396 5296  5246  5366  5416 5416 5116 

冷轧板卷 DC04 1.0mm*1250*C 6676  6776 7076 7076 6776 6776 6676  6236  6356  6436 6436 6136 

热镀锌 DC51D 1.0mm*1250*C 5287  5387 5647 5647 5347 5347 5347  5397  5547  5597 5597 5197 

电镀锌 SECC 1.0mm*1250*C 6017  6017 6117 6117 5917 5917 5817  581   5877   927 5927 5727 

无取向硅钢 B50A800 0.5mm 7640  7740 7840 7840 7440 6840 6340  5890  6020  6020 5820 5320 
 

资料来源：中联钢，华泰联合证券研究所 
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表格 2：武钢本年度主要品种价格汇总 
武钢 2011 年 1-12 月主要品种订货价格汇总表(税前) 

品种 材质 代表规格 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10月 11月 12月

热卷 SS400 5.5mm*1500*C 4020  4220 4520 4320 4370 4420 4370 4370  4420  4370 4110 3810 

中厚板 Q235B 14-20mm 4130  4330 4730 4430 4430 4530 4530 4430  4480  4480 4480 4480 

冷卷 SPCC 1.0mm*1250*C 4750  4850 5150 4950 4830 4790 46 0 4760  4790  4850 4700 4500 

热镀锌 DC51D+Z 1.0mm*1250*C 5173  5273 5473 5273 5273 5073 5223 5223  5353  5353 5153 4833 

彩涂 TDX51D+Z  0.5mm 5775  5875 6275 6275 6075 6075 6475 6475  6475  6475 6275 5975 

无取向硅钢 50WW800  0.5mm 7590  7690 7790 7 90 7390 6440 5940 5940  5940  5940 5540 4940 
 

资料来源：中联钢，华泰联合证券研究所 

 

表格 3：鞍钢本年度主要品种价格汇总 
鞍钢 2011 年 1-12 月主要品种订货价格汇总表(税前) 

品种 材质 代表规格 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10月 11月 12月

热卷 SS400 5.5mm*1500*C 3800  4100 4470 4270 4200 4150 4070 4020  4100  4100 3800 3600 

中厚板 Q235B 14-20mm 4100  4400 4750 4600 4450 4450 4450 4220  4220  4220 4120 3820 

冷卷 SPCC 1.0mm*1250*C 4690  4890 5150 5150 4670 4670 4570 4570  4690  4720 4570 4470 

热镀锌 DC51D+Z 1.0mm*1250*C 5050  5300 5600 5600 5250 5250 5250 5250  5250  5250 5050 4750 

彩涂 TDX51D+Z  0.5mm 6150  6400 6700 6700 6400 6400 6400 6400  6400  6400 6100 5900 

无取向硅钢 50AW800  0.5mm 7400  7450 7450 7050 6350 5850 5850 5450  5500  5500 5300 4850 
 

资料来源：中联钢，华泰联合证券研究所 

 

风险提示 

国内宏观经济及国际大宗商品走势 

国家产业政策如房地产政策调控、货币政策、钢铁行业兼并重组、淘汰落后产能、

节能减排等，其内容和执行力度是影响我们对行业趋势判断的主要风险；另一方

面，全球通胀压力仍较大，主权债务危机问题并未完全解决，经济复苏的不稳定性

使得大宗商品存在暴涨暴跌的潜在危机。 

 

原材料成本变动风险 

铁矿石供需及价格变动对钢厂产销影响明显；若矿价长期维持高位，将会压制钢铁

企业的利润空间，影响企业的经营业绩。  

 

下游景气度对钢铁行业的影响 

若保障房建设开工执行情况、制造业订单低于预期，钢铁需求将会出现下降，对钢

铁行业影响将十分明显。 
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