基本面偏弱 9月冷轧市场底部盘整
一、国内市场

1、冷轧价格整体探低 区域走势出现分化
8月份国内冷轧板卷各区域走势出现分化，月初华北及华南市场急速拉涨，华东地区平稳观望，西部区域偏弱运行。但是进入下旬进分，各地行情走势回归一致，价格重心继续缓慢下移。月初时分，“阅兵蓝”掀起环保风云，北方钢厂将集体限产的消息极大提振了市场信心，以天津为代表的京津冀地区价格快速拉涨，封盘惜售氛围火爆，天津市场甚至赶超华南乐从，价格跃居一线市场之首。华南地区在柳钢产量减少以及后市预期北方资源到货减少的情况下，价格应声上涨，冷轧下跌的阴霾暂告一个段落。华东区域大部分表现淡定，主要在于华东热轧价格并未有大涨行情，而且冷轧下游需求持续疲弱，商家报价以稳为主。在鞍钢莆田冷轧关停后，福建省内凯西资源无法满足当地市场的需求，而省外资源又到货缓慢，福建省内报价一度逆市上涨，不过在新资源有所补充后，市场报价也开始转弱。和历次环保上涨如出一辙，炒作之后的冷轧板卷市场回归基本面，天津及乐从等地报价震荡回调，月初的涨幅基本已被吞蚀一空。从下游产业来看，7月份汽车及家电需求双双减弱，尤其是汽车产销数据明显低于市场预期，继续对冷轧市场的走势形成牵制。截至8月28日，15个主要市场1.0mm规格冷板的月平均价格为2735元/吨，环比上月末跌152元/吨，跌情有所收窄。重点城市上海、天津及乐从市场1.0mm规格冷板市场主流报价2590元/吨、2780元/吨和2620元/吨，环比上月微跌10元/吨。
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图一、截至2013年至今国内主要市场1.0mm冷板月平均价格走势图
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图二、2011年至今重点市场1.0mm冷板周平均价格

2、需求疲软 冷轧库存减仓乏力
截止到2015年8月21日，据监测的23个城市仓库中，冷轧社会库存总量138.93万吨，环比上月末减少0.29万吨；较去年同期增加3.705万吨。在市场价格节节败退的情形之下，尽管代理商普遍减持订货量，但是需求不畅带来的压力不减，资源消化困难，冷轧总库存量仍在140万吨左右徘徊。重点城市方面，上海冷轧卷板库存52.04吨关口，较上月增1.68万吨为，较去年同期增3.705万吨。乐从冷轧卷板库存为53.5万吨，较上月微跌0.75万吨；较去年同期降3.09万吨。
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图三、2014年至今国内冷轧市场社会库存走势图

3、钢厂调价汇总

一方面随着9月份大阅兵的临近，市场对于减产的预期迅速升级，市场做多热情升级，华北地区钢价大幅拉升，但是在需求跟进有限的情况下，国内钢价重回弱势通道，月末时分在金融盘面更是大幅杀跌，限产抬价预期破灭。在此背景之下，9月份国内冷轧板卷出厂价格总体稳定，个别钢厂有补跌情况。
	钢厂
	2015年8月
	2015年9月
	调整幅度
	备注

	宝钢
	3756
	3756
	0
	SPCC，不含税

	武钢
	3430
	3430
	0
	SPCC，不含税

	本钢
	2620
	2620
	0
	DC01，不含税

	首钢
	3050
	3050
	0
	SPCC，不含税

	河北钢铁
	3400
	3400
	0
	SPCC，含税

	鞍钢
	3075
	3075
	0
	DC01，不含税

	马钢
	2920
	2920
	0
	SPCC，不含税

	涟钢
	2955
	2855
	-100
	SPCC，含税

	以上为1.0mm冷卷出厂价格


表一、2015年8月份重点钢厂1.0mm冷卷订货价格汇总表

4、冷轧薄板卷产量连降2月
在冷轧板卷价格节节败退的背景之下，国内冷轧薄板卷的产量释放速度亦逐步放缓。7月份国内冷轧板卷产量合计687万吨，环比上月减少30.1万吨；日均产量22.16万吨，较上月减少1.74万吨。今年上半年，我国冷轧薄板卷产量累计4844.4万吨，较去年同期增长9.81%。
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5、7月冷轧板卷进出口量环比微降
7月份，我国冷轧板卷进出口量环比双双下滑，不过由于基数不大，下降的幅度有限。进口方面，当月冷轧板卷进口量为22.16万吨，较上月减少3.38万吨；日均进口0.74万吨，环比减少0.11万吨。当月冷轧板卷出口量合计47.65万吨，较上月下降1.73万吨；日均出口1.54万吨，环比上月增0.1万吨。今年前6个月，我国累计进口冷轧板卷165.13万吨，同比回落14.27个百分点；累计出口冷轧板卷352.37万吨，同比增长5.05%。从出口分国别统计来看，欧盟25国继续占据我国冷轧板卷的最大出口目的国宝座，不过数量环比下降减少2.87万吨。当月从我国共进口冷轧板卷7.823万吨，占据冷轧板卷出口总量的16.41%，其中比利时及意大利的进口量分别达到2.99万吨和2.33万吨，比利时对我国冷轧板卷的进口需求量蝉联欧盟25国之首。韩国及美国分列二三名，7月份进口我国冷轧数量分别为55353.03万吨和25708.02万吨。本月孟加拉国首次进入我国冷轧板卷前五大出口目的国之一，当月对我国的冷轧板卷进口量迅速攀升至2.42万吨，高于马来西来1.81万吨的进口量。
[image: image5.emf]2013年至今冷轧板卷进出口走势图

0

10

20

30

40

50

60

70

80

2013年1月2013年5月2013年9月2014年1月2014年5月2014年9月2015年1月2015年5月

进口量 出口量


图四、2012年至今国内冷轧板卷进出口走势图

6、冷轧薄板卷表观消费量温和回落
在产量跌破700万吨关口的情形之下，7月冷轧薄板卷表观消费量同步回浇，并且降3月份以来的低谷。当月我国冷轧薄板卷表观消费量661.5万吨，环比上月减少31.8万吨，降幅略有扩大。今年1-7月我国冷轧板卷表观消费量合计4655.4万吨，同比增长9.05%。
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7、7月汽车销量同比环比双降
据中国汽车工业协会公布的数据显示，7月全国汽车产销分别为151.80万辆和150.30万辆，产销环比分别下降17.99%和16.64%；同比分别下降11.76%和7.12%。汽车产销量延续下降趋势，降幅超过预期。今年1～7月，汽车产销分别为1361.27万辆和1335.33万辆，同比分别增长0.8%和0.39%。1～7月，汽车产销分别完成1361.27万辆和1335.33万辆，与上年同期相比分别略增0.8%和0.4%。我国汽车产销量已连续三个月低于上年同期水平，7月下滑超预期，已经低于2013年同期水平。家电方面，据统计在构成家电行业生产合成指数的4种产品中，洗衣机产量同比增长4.5%，增速比上季度下降7.7个百分点；空调产量由上季度同比下降转为增长2.4%；彩电产量同比增长0.6%，增速比上季度下降8.6个百分点；电冰箱产量由上季度同比增长转为下降0.7%。
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图五：2013年至今汽车月度销量变动趋势图

二、国际方面

8月份国际冷轧板卷行情弱势运行。美国薄板市场保持疲软，市场库存丰满，交货期较短，价格连续数周保持稳定，买主并不急于采购，市场成交清淡目前钢厂和美国钢铁工人联合会（USW）间的劳动合同谈判还未取得重大进展，后期钢厂产能可能受影响，因此多数市场人士预计价格下跌空间有限，短期内价格走势应该以盘整运行为主。月末时分，美国中西部钢厂的冷卷出厂基价均稳定在580-590美元/短吨。欧洲板卷市场延续悲观情绪，主要是夏季市场需求疲软，产能过剩情况未有改善，同时美国贸易保护主义抬头及人民币贬值带动中国出口报价下挫，使欧洲市场遭受冲击，欧洲钢厂预期未来本地板卷价格还将继续下探。目前欧洲冷卷出厂价为463欧元/吨，进口报价为400-410欧元/吨（CIF，安特卫普），部分中国热卷资源可能低至310欧元/吨（CIF，安特卫普），市场成交一般。亚洲扁平材市场弱势运行。由于国内终端需求弱及矿价仍处弱势盘整中，中国钢材出口报价趋于下滑，普通规格冷卷报价345-350美元/吨（FOB），成交冷清，海外买主多以观望为主。随着价格的持续下跌，中国冷轧产品在国际市场上的价格优势也日益显现。加之近期人民币大幅贬值，从长远来看，有利于促进冷轧等产能过剩的钢铁产品的出口。但是近几个月以来，美国、墨西哥、加拿大、欧盟及东南亚等国家和地区针对中国冷轧产品的反倾销反补贴调查升级，以保护当地的钢铁业。
三、总结

从宏观层面来看，中国经济下行压力较大，传统产业产能过剩严重，导致人民币资产吸引力下降。从基本面来看，尽管今年以来下游用钢量持续萎缩，但是随着气温的回落以及传统的来临，汽车等下游企业的生产将会步入正轨，央行降息降准后将会进一步支持实体经济发展，促进结构调整，需求量有望从谷底缓慢回升。热卷在1900元/吨的支撑力增强，年内冷轧价格一直是处于单边下行的状态，目前与热卷的价差也仅为500元/吨左右，冷轧价格筑底也基本形成，后期继续下跌的可能性不大。综合来看，预计9月份国内冷轧板卷行情存在修复的可能，但是钢市基本面仍然偏弱，冷轧价格窄幅整理的可能性较大。
