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成本博弈政策，钢价振荡筑底 

 

一、行情回顾 

 
数据来源：我的钢铁 鲁能金穗研发 

 6 月份国内间建筑钢材市场延续前期弱势，整体呈现回落整理格局，一方面

来源于房地产调控政策的持续性，另一方面则是财政部宣布取消热轧板卷、中厚

板、大型材、带钢等品种的出口退税，由于此类产品是目前中国钢铁出口的主要

品种，所占比重较大，对未来中国钢材出口造成十分不利的影响。此外钢厂纷纷

下调出厂价格，令市场雪上加霜，现货市场报价顺势跌破 4000 一线，螺纹钢价

格重回“3”字时代，市场整体成交情况也降至冰点，观望气氛笼罩市场。统计

数据显示，截至 6月底，全国 24个主要城市Φ20mmHRB335螺纹钢平均价格为 3933

元/吨，较 5月末下跌 202元/吨；Ф6.5mm高线平均价格为 4001元/吨，较 5月

末下跌 171元/吨。 

 

 

二、宏观经济分析 

1.PMI 指数高位运行 

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22
http://baike.sososteel.com/doc/view/34255.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/33682.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66961.html


鲁能金穗期货经纪有限公司 

PMI及生产指数

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00

20
05
-0
1

20
05
-0
5

20
05
-0
9

20
06
-0
1

20
06
-0
5

20
06
-0
9

20
07
-0
1

20
07
-0
5

20
07
-0
9

20
08
-0
1

20
08
-0
5

20
08
-0
9

20
09
-0
1

20
09
-0
5

20
09
-0
9

20
10
-0
1

20
10
-0
5

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00

PMI指数

PMI生产指数

 
数据来源：鲁能金穗研发 

中国物流与采购联合会最新数据显示，6 月份中国 PMI 指数为 52.1%，比上

月回落 1.8 个百分点。从 11 个分项指数来看，同上月相比，只有产成品库存指

数上升，升幅为 1.5 个百分点；其余各指数均不同程度回落,回落幅度多在 2 个

百分点左右。其中，购进价格指数回落幅度最大，达到 7.6个百分点；进口指数

和供应商配送时间指数回落幅度较小，均在 1 个百分点以内。 

目前该指数已持续 16个月保持在 50%以上，但 5月及 6月份开始出现连续回

落，预示中国经济增长率可能会出现平稳回调，这对提高经济增长的稳定可持续

性将发挥积极作用。新出口订单指数的回落，预示外贸出口增长率可能将出现回

调；购进价格指数的下降，则预示企业成本压力将会减轻。综合来看，中国经济

增长正处于由升转稳的关键时期，经济新一轮可持续增长的基础正在形成之中，

但还需大力巩固。 

2.发电量稳步增长 

发电量及当月同比
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数据来源：鲁能金穗研发 

国家统计局最新数据显示，5月份全国规模以上电力企业发电量为 3405亿千

瓦时，同比增长 18.9％，环比增长 2.7％，1-5 月累计发电量为 16276亿千瓦时，

同比增长 21.4％，1-5月全社会用电量同比增长 23.3%。其中，钢铁、有色金属

冶炼及加工、建材、化工行业用电量分别增长 31.7%、48.1%、20.5%和 22.9%，

去年同期为下降 10.2%、15.5%、0.3%和 11.5%，合计占工业用电量的 45.1%，比

重同比提高 1.8个百分点。 

发电量及用电量的稳步增长，表明目前国内经济市场走势依然良好，但随着

国家调整结构政策效果的释放，预计高耗能产业对电量的贡献将会逐步下滑，第

二产业用电量未来将会受到一定程度的压制。 

3.货币供应量 

货币供应量
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数据来源：鲁能金穗研发 

 中国人民银行数据显示，5月末,广义货币(M2)余额 66.34万亿元，同比增长

21%，环比下降 0.5个百分点；狭义货币(M1)余额 23.65万亿元，同比增长 29.9%，

环比下降 1.4 个百分点；流通中货币(M0)余额 3.87 万亿元，同比增长 15.2%。

当月净回笼现金 1005亿元，同比多回笼 307 亿元。本外币贷款增加 6306亿元，

其中人民币贷款增加 6394亿元，外币贷款减少 14亿美元；本外币存款增加 1.07

万亿元，其中人民币存款增加 1.08万亿元，外币存款减少 19亿美元。 

三、产业分析 

1.原材料价格弱势运行 

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22
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数据来源：我的钢铁 鲁能金穗研发 

数据来源：我的钢铁 鲁能金穗研发 

6 月份国内钢材市场整体呈现震荡下行走势，国产铁精粉市场受钢材市场走

势的影响，整体再度下滑，矿山对后市信心不足，与此同时，钢厂方面继续采取

停采、限采策略，贸易商几乎停止操作，多以观望为主，整体市场略显清淡。尽

管中国钢厂也接到了澳大利亚矿商力拓的通知，要求三季度的协议矿价定为离岸

价 147 美元/吨，相较力拓二季度的结算价格上涨 19.5%，但就目前市场而言，

由于成品钢材走势极为低迷，铁矿石涨价难度较大，短期将会延续弱势，但向下

空间亦十分有限。 
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数据来源：WIND 鲁能金穗研发 

6月份焦炭市场急转直下，由于钢材价格持续回落，大部分钢厂高炉检修，

焦炭需求严重减少，钢厂采购十分谨慎，导致焦炭滞销现象严重。焦化企业亏损

严重，不得不采取限产政策，限产幅度基本都达到 40%-50%左右。现各地焦炭主

流价格如下：山西二级冶金焦 1600-1650元/吨，一级冶金焦 1750元/吨左右，

出厂含税价；河北地区二级冶金焦 1750-1800 元/吨，准一级冶金焦 1850-1900

元/吨左右，到厂价；华东地区二级冶金焦 1700-1800元/吨，出厂含税价；西南

地区二级冶金焦车板含税价 1700-1750元/吨左右。

数据来源：WIBD 鲁能金穗研发 

6 月份因国内成品钢材需求疲软，钢厂原料采购放缓甚至暂停采购，以消化

库存为主，国际废钢价格也延续 5月份的弱势。但临近月底，在部分地区价格相

对低位，钢厂采购有所增加的情况下，废钢价格出现企稳反弹之势。 

2.产量增加明显 
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数据来源：我的钢铁 鲁能金穗研发 

数据来源：我的钢铁 鲁能金穗研发 

截至 5月末，国内粗钢、钢材产量分别在 5614.30万吨和 7121.80万吨，分

别较去年同期增长了 20.70%和 23.6%；其中钢筋、线材产量分别 1166.20万吨和

935.40万吨，较去年同期分别增长了 17.6%和增长了 18.10%。 

3.库存高位运行 
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数据来源：我的钢铁 鲁能金穗研发 

6月末的全国主要市场建筑钢材库存总量相对 5月末小幅降低，由于 6月整

个市场仍然偏空，终端和中间商的观望心态依旧，整体成交不容乐观，不过在国

家节能减排大力实施之下，钢厂产能释放上有小幅缓解，但目前库存水平继续居

于高位。 

从数据来看，全国钢材库存已经连续六周下降，但是下降速度相对十分缓慢，

尤其是重点城市的库存还继续维持在高位，是否进入新一轮的“去库存化”，还

是值得期待，但高库存对钢价的压制作用不言而喻。 

四、下游需求分析 

1.城镇固定资产投资增长明显 

城镇固定资产累计投资及同比
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国家统计局 11日发布的数据显示，我国城镇固定资产投资保持快速增长。

今年 1-5月份，全国城镇固定资产投资 67358 亿元，同比增长 25.9%，比 1-4月

份回落 0.2个百分点。其中，国有及国有控股投资 28064亿元，增长 21.7%；房

地产开发投资 13917亿元，增长 38.2%。受益于房地产及控股投资的稳步增速，

固定资产投资继续向好，增长明显。 

2.房地产开发同比持续高速增长 

房地产开发投资累计及同比
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国家统计局数据显示，1-5 月全国房地产开发投资 13917 亿元，同比增长

38.2%。其中，商品住宅投资 9643亿元，同比增长 35.7%，占房地产开发投资的

比重为 69.3%。5月份当月房地产开发完成投资 3985亿元，比上月增加 648亿元，

增长 19.4%。 

国房景气指数
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国家统计局公布的数据显示，受房地产新政调控影响，5月份，全国 70个大

中城市房屋销售价格同比上涨 12.4%，涨幅比 4月份缩小 0.4个百分点；环比上

涨 0.2%，涨幅比 4月份缩小 1.2个百分点。5 月份全国房地产开发的景气指数为

105.07，比 4月份回落 0.59点，比去年同期提高 9.13点。目前国房景气指数连

续第二月出现回落，市场普遍预计在房地产调控政策压力下，国房景气指数近期

将会继续回落。 

五、政策分析 

1.自 4月中旬以来，房地产调控政策不断，市场开始由“控量”转向“控价”。 

2.6月 19日，中国人民银行宣布再次进行汇改，这是自 2008年国际金融危

机发生时人民币停止兑美元升值后，重新启动改革进程。 

3.6月 22日，财政部宣布取消 406个税则号的商品出口退税，其中钢铁类产

品涉及到热轧板卷、中厚板、大型材、带钢等，这些产品是目前中国钢铁出口的

主要品种，所占分量较大，对未来中国钢材出口造成十分不利的影响。 

4. 6 月 27 日胡锦涛总书记在 G20 峰会上表示国际主要经济体应着眼长远，

从协同刺激转向协调增长、从短期应急转向长效治理、从被动应对转向主动谋划。 

 从近期市场公布的政策及各项举措来看，中国经济适度收缩的意图较为明

显，但此次调控所产生的影响远不同于 2008年的危机，2008年国内属于被动型，

市场毫无准备，而此次调控属于国家主动性行为，其影响程度应该在政府可控范

围之内。从这个角度来看，钢材市场目前面临的压力仍未解除，相反未来还有进

一步增加的可能。 

六、后市展望 
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数据来源：博易大师 鲁能金穗研发 

从近期市场来看，目前整体依然偏空，首先是国内政策的密集发布对钢价制

约作用明显；其次是原材料价格的回落，对钢价的冲击作用明显；第三，高位库

存消化速度缓慢，供给压力巨大，必将阻碍钢价上涨；第四，从需求角度来看，

尽管固定资产投资及房地产投资增长明显，但近期天气因素对施工进度影响较

大，而且在“买涨不买跌”的心态影响下，短期市场需求难以好转。 

 从技术分析角度来看，目前期价依然受下降趋势线压制，整体走势较弱，但

MACD 指标底部出现背离，而且期价处于黄金分割的 0.618 处，随时可能出现止

跌反弹，但幅度必然有限。 

综上，我们认为，尽管成本对钢价有一定支撑，但政策及基本面较为利空，

7月份国内钢价难有作为，震荡筑底的可能较大，预计震荡区间为 3860-4180。 

 

鲁能金穗期货研发中心   王连坤 

咨询电话：0531-66573218 
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