“金九”完败 热卷市场“银十”压力山大
概述：被市场寄予厚望的“金九”表现让人大跌眼镜，热卷市场价格大幅下挫，行情在一片哀鸿遍野之中惨淡收官，价格也再度刷新年内新低，目前距2008年的历史新低价位仅一步之遥。热卷市场供需矛盾重重，原材料价格的不断下调也迫使成本线不断下移，资金压力从贸易商向钢铁产业链上游逼近，原本脆弱的市场信心更是备受打击，价格被迫继续选择向下探索。“金九”非但没有雪中送炭，反而对市场泼了一瓢冷水，钢铁行业亦进入了最为艰难的时刻，寒意袭人。
一、9月热轧卷板市场行情回顾
1、国内市场行情回顾
多重利空施压 热卷价格降至冰点 
9月份国内热卷市场承袭下跌行情，而且呈现加速下跌姿态，单月跌幅普遍达到200-300元/吨左右，不仅价格跌至年内的冰点水平，跌幅也创下年内的新高。“金九”黯淡开场，随后各地市场价格轮番下挫，市场心理价位不断被击穿，整数关口接连失守。在超跌反弹之后，月中时分，市场价格迎来了一轮短暂的上拉行情，但是由于成交力不从心，加之铁矿石及螺纹等品种的期货市场一度演绎跌停行情，市场信心几近崩溃，无奈需求方面不匹配，商家也只能眼睁睁看着价格逐步向历史低位靠拢。从表一来看，重点城市中乐从及上海市场位列跌幅榜首位，且单月跌幅双双超过300元/吨，跌势十分迅猛。
表一：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

	2014.8.28
	3240
	3170
	3200
	3270
	3360
	3250
	3300
	3180

	2014.9.26
	2915
	2890
	2920
	3140
	3030
	3040
	3100
	2960

	涨跌幅度
	-325
	-280
	-280
	-130
	-330
	-210
	-200
	-220

	产地
	沙钢
	唐钢
	唐钢
	鞍钢
	柳钢
	涟钢
	攀钢
	酒钢
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图一：2014年1月至今重点市场5.5mm普卷价格走势图
热卷库存降幅收窄 津京沪止跌微升
9月份国内热卷市场库存再度刷新年内的新低纪录。截至19日，国内33个主要市场热轧卷板库存量合计279.94万吨，环比上月减少7.38万吨，降幅明显较上月收窄。从表二来看，重点城市中京津沪及西安市场的库存均呈现回升姿态，主要原因是部分钢厂低价资源供应量增大，新资源到货增多，不过增量都在2万吨左右，因此并未阻挡整体库存继续下降的趋势。虽然传统的需求旺季预期落空，不过考虑到市场价格已经大幅超跌，低位接单情况将会有所增加，后期热卷库存仍有小幅回落空间。
表二：国内主要市场热轧卷板库存统计
单位：万吨
	 
	上海
	天津
	北京
	沈阳
	乐从
	武汉
	西安
	成都
	全国

	2014.8.22
	57.4
	16.0
	1.9
	5.7
	58.1
	14.61
	5.9
	13.14
	287.32

	2014.9.19
	59.09
	16.5
	2.5
	4.3
	56.8
	11.98
	6.1
	12.97
	279.94

	升降幅度
	+1.69
	+0.5
	+0.6
	-3.2
	-1.35
	-2.63
	+0.2
	-0.17
	-7.38


2、钢铁企业月度价格政策动态分析
10月热卷厂价拉开下调序幕

在现货市场价格跌跌难休以及上游原材料价格节节败退的背景之下，各大钢厂纷纷下调10月热轧卷板出厂价格，不过降幅普遍在100-200元/吨之间，明显低于市场价格的降幅。近期日照等钢厂的低价资源对于市场价格的冲击较大，加之市场行情仍未有反转趋势，后期钢厂价格还有下调空间，同时会加大对前期资源的补跌力度。
表三：国内主要热轧卷板厂家5.5mm普卷（Q235/SS400）9-10月份订货价格
	5.5*1250-1500mm执行价（Q235/SS400）

	钢厂
	2014年9月
	2014年10月
	调整幅度
	备注

	鞍钢
	3510
	3310
	-200
	不含税

	本钢
	3640
	3490
	-150
	不含税

	河北钢铁集团
	3500
	3300
	-200
	含税

	首钢
	3260
	3260
	0
	不含税

	太钢
	3200
	/
	/
	不含税

	宝钢
	3972
	3872
	-100
	不含税

	沙钢
	3250
	/
	/
	含税

	马钢
	3280
	3130
	-150
	不含税

	武钢
	3390
	3290
	-100
	不含税

	备注
	以上为表列价格，不含各项优惠政策。


经济数据弱于市场预期 大宗商品承压运行

2014年8月份，规模以上工业增加值同比实际增长6.9%，增幅创2008年12月以来新低，为68个月新低，比7月份回落 2.1个百分点。1-8月份，规模以上工业增加值同比增长8.5%。8月份，中国发电量为4959亿千瓦时，同比下降2.2%，记者发现，这是今年以来首次月度发电量同比负增长。工业增加值及发电量的走低在一定程度上印证了经济的下行态势。2014年8月，中国制造业采购经理指数(PMI)为51.1%，比上月回落0.6个百分点，连续5个月回升后出现回调，但仍为今年以来的次高点。中国8月汇丰制造业PMI终值为50.2 ，创三个月最低水平，预期为50.3，7月终值为51.7。8月份相关经济数据略不及预期，市场需求较为疲软，稳增长还需努力。
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图二: 2013年8月至今发电量日均产量及同比增速走势图

3、产量、进出口及表观消费量
8月热卷产量位居年内次峰值水平
8月份热轧卷板市场的表现依然较为颓靡，但是钢厂方面并未因此有限产动作，产量仍在高位徘徊。当月热轧卷板产量合计1591万吨，环比微降0.6万吨，同比微降2.7万吨，尽管环比同比均有微幅回落，但产量仍位居年内的次高点。分品种来看，中厚宽钢带产量1079.2万吨，环比微减0.9万吨，仍处于历史次峰值水平；热轧薄宽钢带产量443.1万吨，环比减少5.9万吨；热轧薄板产量小幅反弹至68.7万吨，刷新年内纪录。据中华商务网统计，国内42家主要钢厂9月热卷计划总量为1184.58万吨，环比减少19.09万吨，目前仅有唐钢、日照钢铁等少数几家钢厂有检修计划，预计9月热卷产量的回落空间有限。今年1-8月，我国热轧卷板产量累计12016.48万吨，同比减少2.1%。
8月热卷出口降进口微升
8月份我国热轧卷板呈现“出口降进口微升”的局面，当月出口量虽有回落但仍未失守百万吨的整数关口。进口方面，当月热卷进口量合计22.47万吨，环比微增0.67万吨；日均进口0.72万吨，环比微增0.02万吨。出口方面，当月出口量合计107.93万吨，环比减少4.64万吨，同比大增37.29万吨，同比增速放缓；日均出口3.48万吨，环比增加0.23万吨，同比增长52.63%。今年1-7月，我国累计进口热卷175.77万吨，同比增长13.42%；累计出口热卷791.77万吨，同比大增79.52%。
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 图三、2012年至今我国热轧卷板进出口量走势图
8月热卷表观消费量突破1500万吨
我国热轧卷板表观消费量连续5个月呈现增长态势。在出口量小幅回落的情况下，8月份我国热轧卷板表观消费量攀升至1503.95万吨，环比增加5.57万吨，不仅突破1500万吨的整数关口，也再度刷新年内的纪录。今年1-8月，我国热轧卷板表观消费量合计11056.71万吨，同比回落7.77个百分点。
二、国际市场行情简述
国际热卷市场底部窄幅震荡 
美国热卷价格走势平稳。受美国加拉廷钢公司收购案的影响，美国薄板价格止跌企稳，市场情绪乐观。目前美国中西部钢厂的热卷出厂基价依旧稳定在660-670美元/短吨。4季度的钢厂减产将使后期市场供给趋紧，因此4季度价格有望继续维稳。扁平材方面，价格上行。
9月欧洲热卷价格稳中趋涨，不过涨幅低于市场预期。因市场需求逐渐回升及乌克兰危机持续，北欧地区板卷出厂价格出现了上行趋势，3大扁平材钢厂的板卷出厂基价小幅上涨5-10欧元/吨（10月发货），目前北欧热卷出厂基价上涨至420-430欧元/吨。欧元走弱抵消了中国资源报价的下滑，因此11月发货的热卷进口报价稳定在415-430欧元/吨(545-565美元/吨。亚洲热卷市场趋弱运行。印度国内热卷价格持稳，尽管部分钢厂宣布将9月的合约基价上调500卢比/吨，但买主并未接受提价。目前3mm及以上商品卷出厂价为3.45-3.55万卢比/吨（570-586美元/吨）。因国内板卷市场低迷，订单量萎缩，本周中国板卷出口市场继续走弱。目前，中国3mm含硼商品卷出口报价为490-495美元/吨(FOB)，环比保持稳定，但买主询盘价较低，仅为480-490美元/吨(FOB)。在目前的价格水平上，海外购买兴趣依然不大，预计短期内板卷市场依旧有下行压力。
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图四：2012年至今国际市场热卷价格走势图
三、10月份热轧卷板行情前瞻
“十一”长假临近，国内热卷市场并未出现节前的小躁动，终端备货情况依然较为保守，九月热卷行情完败已成必然。工业增加值放缓及PMI指数下滑均显示出当前国内经济下行压力加大，目前政策面倾向于微刺激，短期内对于国内钢市难以形成实质性利好提振。铁矿石等上游原材料行情萎靡不振也使得市场对于“银十”的定位依然偏空。若被市场价格下跌所压抑的部分需求在节后释放，市场预期的支撑点或显现，否则钢价又将“毫无障碍”式的延续。综合来看，预计10月份国内热轧卷板价格仍将震荡寻底。
