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螺纹钢供大于求，钢价谨慎下跌                          

 

要点 

1、 粗钢产量下降，螺纹钢产量料依旧维持高位 

2、 水泥产量速低于钢筋产量增速，螺纹市场供过于求 

3、 矿石价格将出现下跌，但在 100 美元/吨会受到支撑 

4、 社会库存位于历史低位，对现货价格形成一定支撑 
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近期中钢协数据显示“10 月下旬粗钢日均产量为 192.57 万吨，旬环比下降 3.67%，粗钢产

量较中旬显著回落”。看到产量锐减，市场一片欢呼。究其原因，产量下降一方面是受节能减

排持续进行的影响，另一方面则是不少企业进入四季度后安排年度检修所致。预计 11 月份检修

将会持续，如宝钢、太钢等钢厂对部分设备安排检修。而且停检修的生产线多为板材，对螺纹

钢影响甚小。 

一、粗钢冶炼投资增加，产能增长迅速 

根据统计局数据，黑色金属冶炼及压延加工业累计投资，2011 年全年位 3860.48 亿元，而

2012 年 1-10 月此项目累计投资为 4143 亿元，已经高于 2011 年水平。2011 年我国新增产能有

6000 万吨左右，据 1-10 月数据保守推算，我国 2012 年新增产能在 8000-10000 万吨左右，也就

是说 2012 年我国粗钢产能可能达 9.4 亿吨左右，如此庞大的产能限制了钢材价格上涨空间。 

 

图表 1：粗钢产能图 

 

资料来源： MYSTEEL 光大期货研究所 

 

 

二、粗钢产量下降，螺纹钢产量料依旧维持高位 

但是随着价格的上升，螺纹钢生产吨钢盈利在好转，企业具有增加产量的动力。与此同时，

唐山地区的钢厂的开工率也在上升，据中国联合钢铁网监测，华北地区钢厂尤其是民营钢厂生

产正常，148 座高炉开工率维持在 90%以上。由此推断，虽然 10 月粗钢整体产量下降，但是螺

纹钢的产量依旧维持高位。这个趋势在 9 月份的产量数据中就已经有所表现了，9 月份的粗钢日

产量为 186.92 万吨，环比上升 2%，而螺纹钢的日产量达到 52.74 万吨，环比上升 15%，达历史

最高。 
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图表 2：螺纹钢生产盈亏图 

 
资料来源： MYSTEEL 光大期货研究所 

 

三、水泥产量速低于钢筋产量增速，螺纹市场供过于求 

随着铁路投资的大干快上，螺纹钢的终端需求出现了改善，但是即便如此，螺纹钢市场也

是供过于求的。不管是“铁公基”建设还是房地产建设，螺纹钢都是和水泥一起使用的，而水

泥由于其物理性质不便于储存，所以水泥没有库存，产量就可以看作为消费量。所以一个很简

便的方法是拿水泥的产量增速和螺纹钢的产量增速相比，如果螺纹钢的产量增速高于水泥就说

明螺纹钢市场现货紧张，如果是水泥的产量增速高于螺纹钢的产量增速就说明螺纹钢市场是过

剩的。 

 

图表 3：螺纹钢和水泥产量增速图 

 

资料来源： 统计局  光大期货研究所 
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四、矿石价格将出现下跌，但在 100 美元/吨会受到支撑 

由于八九月份矿石价格大跌，国内的部分矿山生产亏损进而出现了停减产，国内钢厂就大

幅度进口外矿，进口矿主要集中在生产成本较低的三大矿山，不具备成本优势的非主流矿的进

口量也出现明显萎缩。根据统计局数据，8 月份我国内矿产量同比下滑 8.6%，而进口矿同比上

升 5.7%，进口依存度由 7 月份的 60.44%上升到 68.35%,其中三大矿山占进口量的 73%，而三大

矿山之外的非主流矿进口量同比增速由 7 月的 27.89%下滑至 1.95%。9 月份这个趋势继续延续，

我国内矿产量微幅上升 1.2%，而进口矿同比增速为 7.3%，进口依存度由 8 月份的 68.35%继续

上升至 72.28%，其中三大矿山之外的非主流矿进口量同比增速维持在 4.3%左右。整体看来，当

矿石价格低于 100 美元/吨的时候，国内的部分矿山开始出现减产，国外的高成本非主流矿也开

始减少供应，因此矿石价格在 100 美元/吨附近将受到较强的支撑。 

 

图表 4：中国矿石进口国别占比图 

 

资料来源： MYSTEEL 光大期货研究所 

 

五、社会库存位于历史低位，对现货价格形成一定支撑 

虽然螺纹钢市场是个过剩的市场，但是经过近半年来的清库，社会库存大幅下降。钢材总

库存由高点的 1900 万吨下降到 1234 万吨，库存下滑了 600 多万吨；其中螺纹钢库存由高点的

850 万吨左右下降到近 500 万吨，库存下滑了 300 多万吨。这个库存水平在近年来属于较低的水

平。较低的社会库存，使得钢材的供应弹性变小，短期内对价格形成一定支撑。 
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图表 5：螺纹钢库存图 

 

资料来源： MYSTEEL 光大期货研究所 

 

综上所述，基本面上来看，螺纹钢市场是个过剩的市场，随着冬季的临近，消费的下滑会

使得过剩表现的更加明显。但是短期内，由于坚挺的矿石价格以及较低的库存的支撑，螺纹钢

价格表现的现对强势。从政策面上来看，由于国内的通胀指标继续回落，10 月 CPI 为同比增长

1.7%，环比下降 0.1%。这给政府有更大的空间实施宽松政策。与此同时，我们也看到投资和工

业增加值等数据明显回升，1-10 月全国固定资产投资同比增长 20.7%，经济继续呈现企稳趋好

态势，由此来看，宏观面维稳的概率较大，难有大的刺激政策出台。螺纹钢未来的价格走势将

主要由其基本面决定，供应过剩是大势，但消费缓慢改善，价格波动的区间将变小。 
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