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2012 年是钢铁行业非常惨烈的一年，中国钢铁业面临低价格、高成本的严峻

形势，经济效益进一步下滑，钢铁行业进入微利时代甚至是亏损时期。热轧卷板

市场表现总体可以归纳为四个字——“先抑后扬”。前半年，热轧卷板市场呈现

窄幅震荡格局，逐步下移的价格着实让商户深深感受着“2012”的不易。进入下

半年，钢贸商信誉危机爆发，多地银行加强了对抵押钢材的监管，资金面紧张几

成钢市通病，国内热轧卷板市场价格开启下跌缺口，成交举步维艰，市场步入跌

了又跌的恶性循环之中，并于 8月份创下年内新低。发改委对投资项目的集中批

复成为跌跌不休的国内钢材市场的一根救命稻草，超跌之后的热轧卷板快速翻

红，价格一路高歌猛进，随后又搭上 QE3 的快车，随后的四个月内，国内热轧

卷板演绎一轮震荡盘升的行情，年末时分，涨幅更有加速势头，市场信心也逐步

回暖。 

一、2012 年度热卷市场形势分析 

1、行情先弱后强 四季度价格强势反弹 

图 1：2012 年重点市场 5.5mm 普卷与主力合约价格走势图 

2012年重点市场5.5mm普卷价格走势图
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2012年，国内热轧卷板市场行情跌宕起伏，年内价格高低相差近 700 元/吨。
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前半年，热轧卷板市场行情震荡偏强，并于 4月份创下年内新高，随后进入漫长

的盘整期。“久盘必跌”的厄运再度降临市场，在“风向标”上海市场钢贸商的

信誉问题持续发酵、各大钢企厂价相继下调、远期盘面持续跳水及夏季需求清淡

等多重因素的打压之下，商家心态几近崩溃，7、8 月份的热轧卷板市场价格呈

现“自由落体式”的下降，各地价格普遍降至年内谷底并刷新了 09 年 11月来的

新低。在国内钢市惨跌不止、钢铁从业者欲哭无泪的背景之下，发改委集中公布

审批项目消息显然强势提振了市场信心，包括热轧卷板在内的钢材各品种经历前

面的大跌之后的国内热轧卷板市场行情峰回路转，随后部分钢厂的检修以及美国

QE3政策的出台成为钢价报复性上涨的催化剂，9月份之后国内热轧卷板市场演

绎一轮反攻行情。以上海市场为例，5.5mm普卷从 3280 元/吨的价位一路震荡盘

升，并于年末时分收复 4000元/吨的整数关口，市场信心亦随之上升。不过相较

往年，在四季度这一淡季期市场价格上涨排除成本方面的因素，市场可流通的资

源十分有限也是价格稳中有升的幕后推手，这其中不乏钢厂刻意控制发货量，从

而达到提升利润的可能。从表 1 来看，2012 年国内主要城市热轧卷板价格全线

低于去年同期，同比降幅普遍达到 200‐300 元/吨左右，个别城市同比降幅更是

逼近 400元/吨大关。 

表 1：国内主要市场 5.5mm 普卷市场价格 

单位：元/吨 

 上海 天津 北京 沈阳 乐从 武汉 成都 西安 

2011.12.30 4230 4120 4200 4160 4320 4230 4270 4210 

2012.12.24 4020 3830 3870 3790 4130 3890 4020 3900 

涨跌幅度 -210 -290 -330 -370 -190 -340 -250 -310 

产地 沙钢 唐钢 唐钢 鞍钢 柳钢 涟钢 攀钢 酒钢 

2、商家减持订单 钢厂控制发货量 热卷库存再创新低 

图 2：2012 年国内热轧卷板库存走势图 
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2012年国内热轧卷板库存走势图
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由于大部分商家对于 2012 年的市场预期偏淡，加之年中时分爆发的钢贸商

信誉问题更是导致整个钢市的资金面陷入空前的紧张期，代理商订货积极性降至

冰点，国内热轧卷板市场库存量不断刷新年内的新低纪录。进入四季度，贸易商

囤货建仓的热情也明显不及往年，市场依然未摆脱去库存化的格局，毕竟订货成

本不断推高，商家手中持有的资源销售利润十分微薄。与此同时，国内粗钢产量

却没有多大的变化，1-11 月粗钢产量达 66012.5 万吨，同比增长 2.9%。虽然近

期热轧卷板等部分品种的出口形势有所好转，但是出口量占到产量的比例依然不

足 10%，对于缓解国内市场的资源压力十分有限。因此从某个角度来看，不排除

钢厂方面联手控制发货量，推高订货价格，从而达到赢利的目的。截止 12 月末，

全国 23 个主要市场热卷库存量合计 275.3 万吨，较去年同期大降 32.42%，热轧

卷板库存量也创下 09 年下半年来新低。 

3、产量居高难下 同比增量逾八百万吨 

图 3：2011 年至今热轧卷板产量走势图 
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2011年至今热轧卷板产量走势图
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2012 年国内热轧卷板产量依然处于高速释放阶段。由于春节缘故， 1-2 月

份产量同往年一样处于年内偏低的水平，但明显高于去年同期水平。3月之后，

热轧卷板产量再度发力上扬，并于 7月份达到历史峰值水平。随后市场价格大面

积回落再度引发了市场对于产量的关注，部分钢厂通过检修等方式以减缓市场运

行压力，因此在随后的几个月内热轧卷板产量暂停增势，不过降幅十分有限，仍

明显高于年初的水平。四季度，国内热轧卷板产量止跌反弹，主要原因在于市场

价格出现较为明显的攀升。在前三个季度利润十分微薄甚至亏损的情况下，钢厂

也寄望于年末的大干一场以扭转盈利情况。2012 年 1-11 月国内热轧卷板产量累

计 15145.9 万吨，同比增产 835.2 万吨。增产速度虽较前几年有所放缓，但在需

求表现欠佳的背景之下，国内热轧卷板产量供大于求的现状显然并未得到有效改

观。 

4、热轧卷板出口量震荡走高 进口维系低位 

图 4：2011 年至今热轧卷板出口走势图 
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2011年至今热轧卷板出口走势图
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2012 年度我国热轧卷板进出口形势依然乏善可陈，单月的进出口量均在百

万吨之下。进口方面，进口量延续低迷态势，除 7月外，其他各月的进口量均不

足 20 万吨，1 月份的进口量则位于年内的低谷。出口方面表现略微偏强，年初

即为年内的最低值仅 31.67 万吨，随后出口量一路震荡上扬，并于 10 月份创下

年内新高达到 72.08 万吨，较年初翻了两番多，也创下了 2011 年 3 月份以来的

最好水平。在我国热轧卷板出口价格明显低于国际市场价格的背景之下，我国的

热轧卷板在国际市场上仍有一定的优势，但较前几年来说出口量仍处于偏低的水

平，出口活跃度较为低迷。今年前 10 个月，我国累计出口热轧卷板 486 万吨，

同比增长 2.75%。 

 

5、表观消费量年内屡创历史新高 

图 5：2011 年至今热轧卷板表观消费量走势图 
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2011年至今热轧卷板表观消费量走势图
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在产量居高难下以及出口形势改观甚微的情况下，2012 年内国内热轧卷板

表现消费量不断刷新历史新高纪录，和产量一样也于当年 7月份到达了历史峰值

水平，当月表观消费高达 1440.72 万吨。7月份国内热轧卷板的暴跌导致随后的

几个月产量出现了些许回落，国内热轧卷板表观消费量亦震荡回落，不过四季度

再现反弹姿态，数量依然超过 1300 万吨关口。虽然下半年以来，国内热轧卷板

市场的库存量处于近两年来的低位，主要原因一方面在于商家减持订货量，钢厂

加大直供力度，另一方面钢厂也极有可能控制发货量，从而达到推高价格的目的。

在出口量缓解国内市场资源供应有限的情况下，持续高速释放的热轧卷板表观消

费量势必在一定时间内对需求偏弱的市场行情形成牵制。今年 1-10 月，我国热

轧卷板表观消费量累计 13503.72 万吨，同比大幅增长 17.09 %。 

 

6、下游需求遇冷 PMI 指数两度跌破荣枯值 

图 6：2011 年至今采购经理人指数（PMI）走势图 
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2011年至今采购经理人指数（PMI）走势图
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用“冷”来形容 2012 年国内钢材市场的需求最贴切不过了。2011年下半年

以来，房地产行业资金链紧张势头不减，房地产的低迷对多个行业的需求形成了

明显打击，也令包括热轧卷板在内的钢铁产业链的需求难以摆脱低谷的压制，并

且贯穿了整个年度。虽然央行相继出台的政策适度缓解了市场资金紧张的局面，

但是在国内投资增速放缓和出口表现乏力的情况下，国内钢材市场行情遭遇金融

危机以来的最大挑战，有效需求孱弱俨然成为钢贸商的共同心声。纵观 2012 年

国内热轧卷板市场需求面，金属制品业、专用设备制造业、汽车以及船舶等热轧

卷板的下游需求行业增速都出现了明显的回落，买方强势执掌热轧卷板市场的话

语主动权。 

 

PMI 指数震荡回落，并连续两个月跌穿 50%的荣枯值，9 月份以来虽有所反

弹，但仍处于近两年相对较低的水平。入冬度以来，大部分地区气温持续回落，

北方等地气温更是创下近几年来的新低，户外作业骤降，加之四季度以来市场价

格的温和上扬很大程度上得益于市场可流通资源较少的强势支撑，一旦市场资源

供应恢复正常，价格掉头向下恐难避免。从政策面来看，宏观政策已由此前的“防

通胀、调结构、保增长”调整为“稳增长、调结构、管理通胀预期”。2012 年 3

月份以来 CPI 指数稳中回落，下半年则是呈现相对温和的走势，货币政策转向适

当放松。 
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7、国际热卷价格先高后低 再度演绎弱势行情 

图 7：2012 年国际市场热卷价格走势图 

 

2012年国际市场热卷价格走势图
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2012 年国际热轧卷板市场整体呈现前高后低的运行格局。新年伊如，国际

热轧卷板价格震荡走高，随后在欧债危机持续发酵的影响之下，需求表现疲劳，

随后行情进入漫长的横盘整理阶段。三季度中国市场价格大跌也拖累了国际市场

走势，从图 8我们可以看出韩国、日本以及东南亚进口价格均呈现逐步回落姿态。

国际夏休期间，由于很多钢厂计划夏季停产检修，美国薄板交货期有所延长，供

过于求的情况将得到适度缓解，投资者信心随之回升。美国钢厂相继调高薄板价

格并获得成功，安赛乐米塔尔和塔塔欧洲公司随后也宣布提价后，市场情绪有所

好转，国际扁平材价格呈现触底反弹行情。不过四季度国际热轧卷板市场价格仍

处于年内偏低水平，远低年初水平，这也表明国际热轧卷板仍未跳出弱势格局，

行情全面回暖路漫漫。 
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二、2013年热卷市场行情预测 

1、中央稳健的货币政策有利于扩大消费 

作为年度“重头戏”的中央经济工作会议已为明年货币政策定下了清晰的基

调。中央经济工作会议强调，2013 年“要继续实施积极的财政政策和稳健的货

币政策，充分发挥逆周期调节和推动结构调整的作用。”同时  适当扩大社会融资

总规模，保持贷款适度增加，降低实体经济发展融资成本；坚持房地产市场调控

政策不动摇；增加并引导好民间投资，部分基础设施领域加大投资力度。在中央

政策的刺激之下，国内消费者有望保持稳定增长，有利于扩大消费，也有利于提

振钢贸商的信心。 

2、城镇化建设或给钢铁行业带来转机 

近期经济政策频吹暖风有望为钢铁行业带来了久违的“春意”。中央经济会

议指出要“积极稳妥推进城镇化，着力提高城镇化质量”。目前我国城镇化刚过

50%，而每一个百分点的城镇化率，对应的都是上千万人口以及数以万亿元计的

投资和消费。城镇化建设或许会对目前低迷的钢企起到利好带动性作用与此同

时，2013 年又是“十二五”规划的评估年，按照以往规律，每五年规划的评估

年投资增速较快。 

 

3、铁矿石价格或维持高位 有利于钢市向好发展 

受欧债危机及政府调控房地产市场影响，中国经济增速也呈现放缓势头，国

内钢材表现黯淡，导致铁矿石需求快速下跌，2012年 8‐9 月份价格降至 2009年

10 月份以来的低谷。不过，世界三大矿商淡水河谷、澳大利亚力拓和必和必拓

公司对中国的需求前景仍持乐观态度，积极扩产，以继续从高矿价中谋取暴利。

与此同时，但随着中国经济触底反弹的预期逐步升温，矿企开始预计中国因素将

重新成为提振铁矿石市场的主要因素。高盛集团的研报中也表示直至 2014 年，
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矿商将能保持超常的利润，并推荐两拓、淡水河谷、FMG 集团和部分非洲矿商等

股票。基于以上因素，2013 年铁矿石对于钢铁的成本支撑力度依然较强。 

4、下游需求有望呈现稳中微升的局面 

在稳增长的宏观政策基调下，铁路投资仍然是优质的投资项目。铁道部在日

前举行的内部中高层会议上定调，2013 年的铁路基本建设投资不会低于 2012 年

的水平，将维持在 5200 亿元以上，仍然主要投向已经开工建设的高铁项目和煤

运通道项目。重轨、轻轨等铁道用钢的需求将有明显的回升。经过 2012 年“以

价换量”促销后，多数开发商的资金紧张状况得到明显缓解，以及土地储备和存

量商品房急剧减少，房地产的情况亦趋于乐观。由于汽车、家电等行业前期政策

刺激作用明显，导致需求过度透支，而节能惠民政策的效果又不明显，因而汽车

及家电等产品的用钢需求增长则较为有限。 

 

5、产量居高难下 或对行情发展形成牵制 

据中华商务网相关数据统计，目前我国已建和在建的热轧宽钢带设计总产能

已经超过了 2亿吨的大关。在下游需求持续低迷以及国内钢铁产能又相对过剩的

情况下，近几年来，国内热轧新增产能在连年下降，2012 年的新增产能不及千

万吨。不过当前钢厂方面的产能利用率仍处于较高的水平，从 2012 年粗钢产量

超过 7亿吨就可见一斑。同时，近几年来我国热轧卷板产量屡创新高，加之多数

国企还身兼保增长的重担，因此即便亏损也难提升减产限产的积极性。因此，对

于 2013 年热轧卷板的产量我们可以仍会维持高速释放的观点。对于近年来饱受

需求不足诟病的热轧卷板市场来说，高位释放的产量势必会对行情的发展形成阻

力和牵制。 

6、国际市场需求欠佳 热轧卷板难靠出口减压 

在人民币升值步伐未变、欧债危机危机阴霾难散的背景之下，对于 2013 年
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国际市场的需求来说可能仍会维持偏弱的水平。今年下半年来我国热轧卷板出口

量虽有所反弹，但是仍在百万吨之下，较月过千万的产量来说，所占的比重十分

有限。因此寄望出口为国内市场减压的可能性微乎其微。 

 

2013 年全球经济仍处危机后的调整期，国际环境充满复杂性和不确定性。

国内经济运行则处于寻求新平衡的过程中，或维持中速增长，这有望对钢铁行业

产生一定的利好推动。虽然下游需求量将会出现一定的增量，但是供应面的压力

依然不可小视，市场信心可能还是会维持相对谨慎的看法。综合来看，2013 年

国内热轧卷板市场行情或将有所改观，市场价格有望逐步走出低谷，呈现震荡走

高的运行姿态。 

 


