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钢市不振连焦无力上行 

 

目前螺纹钢与焦炭比价处于历史较低水平，连焦受制于钢价难以走高。 

   

  受山西焦化行业重组细节出台影响，11 日连焦强势涨停，但由于短期焦化行业基本面

并未发生实质性变化，上周以来在空头大幅增仓影响下，连焦逐步受阻回落，24日在 1950

附近得到支撑。基于对当前宏观经济走势以及下游需求的分析，笔者认为后期连焦仍然无力

上行。 

   

  经济下滑成主旋律 

   

  欧元区危机有进一步升级的风险，意大利、西班牙等国国债收益率大幅飙升，法国评级

亦受到警告、德国债券拍卖失败等都显示出欧债问题向核心国扩散，欧元前景堪忧，其影响

将远远大于希腊债务危机。欧债危机归根结底是经济增长危机，依靠新政府的更替或欧央行

购买国债的方法都不能根除其弊端。11月份欧元区 PMI初值由 10月的 47.1继续下降至 46.4，

创下 2009年 7月以来最低水平，据测算四季度欧元区经济或萎缩 0.4%，而国内由于内外需

求低迷，汇丰中国 11月 PMI指数初值也大幅下降至 48，创下 32个月的新低。欧债危机迟

迟得不到解决与经济下滑将形成恶性循环，或导致欧洲经济陷入衰退，在此背景下 IMF 下

调其对今明两年的全球经济增速预期至 4%，市场对世界经济前景看空心态渐浓。 

   

  限产难改产能过剩 

   

  月初山西、河北等省焦协再次达成限产保价的指导性建议，要求全行业除承担冬季供气

任务的焦化企业限产 30%以外，其余一律限产 50%。10月焦炭产量环比下降 3.62%至 3573.9

万吨，目前华北、华中等地区焦化厂库存普遍较低，可见前期限产取得了一定的效果，但同

期全国粗钢日均产量为 178.64万吨，环比回落高达 5.48%，显示出焦炭供大于求的局面仍然

存在。而近期国内钢价虽然有所企稳，但较 9月份跌幅仍然较深，且后期上行乏力，目前基

本处于窄幅振荡格局，在前期高价矿压制下钢厂经营情况不乐观，部分企业陷入亏损，对焦

炭采购价格打压意愿强烈。据了解，国内大部分地区钢企均实行了不同程度的限产政策，减

产面积有进一步扩大迹象，对焦炭需求的不利影响仍将持续。在当前钢厂占据焦价话语权背

景下，尽管焦煤成本回落有限，但焦企为保证出货正常不得不选择下调出厂价，预计累计跌

幅将达到 100元/吨左右。 

   

  终端行业维持低迷 

   

  房地产行业是决定钢材需求的最重要行业，目前国内房市拐点逐步确立，已公布的数据

均显示出房市处于下行通道，截止到 10 月，国内房地产开发投资累计同比降至 31.1%，房

屋施工面积同比降至 28.4%，商品房销售面积同比降至 10%，而新开工面积和本年购置土地

面积同比也分别降至 21.7%和 3%，显示出业内对未来房地产开发前景不看好。在当前国内

商品房库存高位、销售大幅下滑情况下，明年住宅项目开工期或被延后，同时保障房建设也

由于多种因素，建设力度将有所放缓，对房市拉动效应下降。从政府角度出发，尽管 11月

以来政策微调预期强烈，信贷有所放松，更有下调存款准备金的传言，但国家对于房市的调

控仍然未放松，“限购”和“限贷”短期内不会退出。各房企迫于资金链压力，不得不大幅



 

                                         2               一期货宁波营业部  螺纹钢  2011.11.25 

降价以维持销量。此外，汽车行业也处于低迷，进入 2011年后，由于国内油价高企以及刺

激政策退出，汽车行业增速持续快速下滑，10月汽车产量累计同比增速仅 2.66%。由此可见，

未来钢铁需求难有增长点，行业难以走出低谷。 

  总之，在全球经济增速下行风险不断积聚以及钢材终端需求难以改善情况下，尤其是目

前螺纹钢与焦炭比价处于较低水平，焦炭无力上行，后期将维持弱势振荡格局。 


