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我的演讲大纲

锰的题目还是留给专家吧!

对于钢铁供应和需求的展望 － 为何我们还是长期保持乐观

钢铁原材料的趋势 － 铁矿石和煤炭: 煤炭成为钢铁生产的制

约因素
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最近大宗商品贸易的特点－重点是中国；
重点是铁矿石

Source: Clarksons, Macquarie Research, July 2008

Seaborne trade in iron ore and coal
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海运矿石和煤炭市场 中国矿石和煤炭贸易

动力煤

炼焦煤

铁矿石

煤炭进口

煤炭出口

铁矿进口

海运贸易市场的变化
百万吨 矿石 炼焦煤 动力煤 合计
1980-90 33 39 116 188
1990-00 101 21 140 262
2000-08 422 53 263 739
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更多的船运能力和产能会导致更多的出口!

Source: Clarksons, Customs data, Macquarie Research, 
September 2008

Changes in seaborne exports of coal and 
iron ore
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Changes in Seaborne bulk trade
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海运大宗商品贸易的变化量

铁矿石稳定的增长现成为了大宗商品海
运市场的一个特点

Source: Clarksons, Macquarie Research, September 2008

中国以外地区对煤的需求十分显著 – 主要是亚洲地区对动力

煤的需求和印度及巴西对炼焦煤的需求

大宗海运市场的变化
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中国钢铁成长的影响非常巨大…

钢铁行业从原本的停滞到现在的强劲增长… 而且对
未来仍然充满动力

Source: IISI, Macquarie Research, July 2008

世界钢铁消费又是欣欣向荣
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我们为什么还看好中国?

1. 过去的表现 – 中国在过去的七年中表现出了她的持久活力，
反驳了包括政府在内的悲观论者！

2. 规模 – 中国的巨大人口使她成为有史以来经历最大规模城市
化和工业化的国家

3. 未来潜力无限 – 大多数指标都表明在经历了十年的高速增长
后，中国离西方发达国家的水平还有很长的一段路可走

4. 需克服的困难和挑战 – 中国还面临着严峻的环境和资源挑战
－ 这些挑战会导致近期增长的减速但是不会阻止增长 (我们
已经假设了在2007年至2017年之间相对2000年至2007年之
间50％的增长减速)。
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中国政府（不仅是投资者）总是低估中国的
增长…
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中国和印度的人均钢铁消费 － 还有很长的
路要走…

中国的人均钢铁消费量在过去十年间经历了巨大的增长 － 从1997年的92公
斤到2007年的人均330公斤

日本和韩国的经验表明如果现在的增长动力持续下去，中国还会有另外十年
的快速成长 － 中国的目标是2012年到达500公斤？

印度尚未真正启动 － 人均只有60公斤

Source: IISI, World Bank, Macquarie Research, September 2008

Steel consumption per person - China and India still 
have a long way to go
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上升的发展中国家收入和城市化进程正在驱
动金属消费的增长

Source: McKinsey, September 2008

城市化－中国宏观经济发展的核心－正是驱动中国商品需求强
劲动力

预期的中国城市化人口－百万人口

从现在到2020年，在中国，

相当于全部美国的人口
会被城市化

1980年至2006年间的城市化－城市人口比例
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从2000年到2020年，在中国和印度每年有两千五百

万到三千万人口被城市化

Source: United Nations, McKinsey, Macquarie Research , September 2008 

这就是金属需求成长加速的主要动力

Combined Chinese and Indian urbanisation rates per 
year
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中国正在重新定义城市化的规模

Source: McKinsey, September 2008

从2005年到2025年，中国

城市将额外增加三亿五千万
人口…

… 相当于整个美国的人口

中国将会出现200个拥有一

百万人口的城市

… 今日的欧洲大约有35个
这样大小的城市

到2025年，三分之二的中
国人将住在城市内…

… 那是指10亿人

中国将会出现5000座崭新
的摩天大楼…

… 相当于十个纽约

将会出现多大170个的大型
轨道枢纽系统…

… 今日的欧洲大约有70个
这样的系统
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发展中国家现在是钢铁需求成长的发动机

Source: Macquarie Research, July 2008

全球需求份额％ Change Change
1980 2000 2007 1980-2000 2000-2007

西欧 20.9% 21.3% 15.9% 0.5% -5.4%
北美 17.4% 18.0% 10.0% 0.6% -8.0%
日本 10.8% 9.4% 6.3% -1.4% -3.1%
东欧、前苏联 28.6% 7.6% 8.3% -21.0% 0.7%
中国 5.8% 16.3% 32.8% 10.5% 16.5%
印度 1.6% 3.6% 4.6% 2.0% 1.1%
全球其他 14.0% 23.0% 21.4% 9.0% -1.6%

发达国家 49.0% 48.7% 32.1% -0.3% -16.5%
发展中国家 51.0% 51.3% 67.9% 0.3% 16.5%
发展中国家
(除东欧，前苏联) 22.4% 43.8% 59.6% 21.4% 15.8%

全球 100% 100% 100% -
除中国外全球 94.2% 83.7% 67.2% -10.5% -16.5%
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世界钢铁需求的成长正在加速 － 动力主要
来自中国

Source: Macquarie Research, July 2008

世界粗钢消费
百万吨粗钢 (% 年复合增长率） 变化：百万吨

1980 2000 2007 1980-2000 2000-2007 2000-2007
西欧 153 181 211 0.9% 2.2% 30
北美 127 153 133 0.9% -2.0% -20
日本 79 80 84 0.0% 0.8% 4
东欧，前苏联 209 41 110 -7.8% 15.2% 69
中国 43 138 437 6.1% 17.8% 298
印度 12 30 61 4.9% 10.7% 31
其他亚洲 34 105 135 5.8% 3.7% 30
非洲 21 16 32 -1.2% 9.8% 15
中东 12 21 45 3.0% 11.4% 24
南美 13 53 74 7.2% 4.7% 20

发达国家 359 414 428 0.7% 0.5% 15
发展中国家 373 436 904 0.8% 11.0% 468
发展中国家
(除东欧，前苏联) 164 395 794 4.5% 10.5% 399

全球 732 850 1333 0.7% 6.6% 483
除中国外全球 689 711 896 0.2% 3.4% 185
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世界需要更多的中国钢铁!

钢铁需求和供应的增长 , 2000-2007
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中国钢铁的进出口变化并没有世界的钢
铁价格!

Source: Customs Statistics, Macquarie Research, July 2008 Source: CRU, Macquarie Research, July 2008
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国际钢铁价格令人吃惊的暴涨

Source: WSD, Macquarie Research, September 2008

World Export Steel price - HRC
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为何全球钢价在08年上半年开始上涨？－ 其中的一

个原因是中国钢铁出口从全球市场中退出，起因于
矿石的短缺制约了中国钢铁的生产

Source: Customs Statistics, Macquarie Research, September 2008
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钢铁需求的放缓 – 但在09年仍有5％的增长

世界粗钢消费
百万吨粗钢 (% 年复合增长率）

2007 2012f2007-12f 2007-12f
西欧 211 232 1.9% 21
北美 133 142 1.4% 9
日本 84 88 0.9% 4
东欧，前苏联 110 165 8.4% 55
中国 437 693 9.7% 256
印度 61 116 13.5% 54
其他亚洲 135 170 4.7% 35
非洲 32 47 8.2% 15
中东 45 70 9.0% 24
南美 74 94 5.0% 20

发达国家 428 462 1.5% 34
发展中国家 904 1366 8.6% 461
发展中国家
(除东欧，前苏联) 794 1200 8.6% 406

全球 1333 1828 6.5% 495
除中国外全球 896 1135 4.8% 239

Changes in steel demand by region
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世界更需要中国的钢铁了!

Source: Macquarie Research, July 2008

钢铁生产和供应的增长, 2007-2012f
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钢铁消费－粗钢基础  百万吨

2006 2007 2008f 2009f
中国 389.5 436.5 490.4 539.4
日本 82.8 83.9 81.4 79.0
印度 53.4 61.4 65.7 70.3
亚洲其他 127.6 134.9 142.0 148.7
北美 148.0 133.0 127.8 124.0
西欧 204.8 211.5 209.5 204.7
独联体 66.3 76.1 83.1 91.2
其他 177.8 195.5 210.1 222.8
全球 1250.1 1332.8 1409.9 1480.0
除中国外全球 860.7 896.3 919.6 940.6

% Change Y-o-Y
中国 9.4% 12.1% 12.3% 10.0%
日本 1.3% 1.4% -3.0% -3.0%
印度 14.3% 15.0% 7.0% 7.0%
亚洲其他 0.4% 5.7% 5.3% 4.7%
北美 11.2% -10.2% -3.9% -3.0%
西欧 12.2% 3.3% -1.0% -2.3%
独联体 16.5% 14.7% 9.2% 9.8%
其他 11.8% 10.0% 7.4% 6.0%
全球 9.3% 6.6% 5.8% 5.0%

除中国外全球 9.3% 4.1% 2.6% 2.3%
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2012年中国的钢铁需求 － 发展中国家
成为需求主力

Source: Macquarie Research, July 2008

世界钢铁消费将继续欣欣向荣
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发展中市场 51.0% 53.6% 51.3% 67.9% 74.7%
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Source: IISI, Macquarie Research, September 2008

中国不会扰乱国际钢铁市场 － 出口需要增加
中国钢铁行业一览（百万吨）

2007 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f
粗钢生产 493 545 595 660 730 800

进口 17 10 7 5 5 5
出口 69 59 57 75 85 95
净出口 -51 -49 -50 -70 -80 -90

表观消费（粗钢标准） 437 490 539 582 641 700
表观需求（钢材标准） 389 442 485 525 579 632
库存变化 -6 5 5 5 5 5
实际消费（钢材标准） 395 437 480 520 574 627
实际消费（粗钢标准） 443 485 534 576 635 694

比上年变化 2007/6 2008/7 2009/8 2010/9 2011/10 2011/11
粗钢生产 16.0% 10.5% 9.2% 10.9% 10.6% 9.6%
进口 -8.5% -42.6% -30.0% -28.6% 0.0% 0.0%
出口 32.6% -14.1% -3.3% 31.6% 13.3% 11.8%

表观消费 12.5% 13.6% 9.9% 8.1% 10.3% 9.2%
实际消费 11.9% 10.6% 10.0% 8.2% 10.4% 9.3%
消费占世界比例 33.8% 34.7% 36.0% 37.0% 38.0% 37.7%

出口占中国生产 15.1% 11.8% 10.4% 12.4% 12.7% 12.9%
出口占世界需求 5.8% 4.8% 4.3% 5.4% 5.7% 5.9%
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这对钢铁原材料意味着什么?

钢铁原材料在过去几年里大幅攀升

出现了一些原材料的替代 （例如：低质量煤炭代替高质量煤
炭，镍代替锰，锌代替铝）

开始使用高成本但低质量的原料供应：例如来自中国和印度
的低质铁矿石， 来自美国的低质煤炭等…



Page 24

M
ac

qu
ar

ie
 R

es
ea

rc
h 

C
om

m
od

iti
es

矿石现货和合同中国交货价格 – 在巴西矿上升71％
和澳洲矿上升80％之后并采用现货海运运费

Source: Mysteel, Clarksons, Macquarie Research, September 2008

看谁是最便宜的供应商！!

Iron ore spot and contract prices in China
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严重短缺
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美
元
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吨
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澳洲合同价（现货运费）
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供应商的反应－小的生产商涌现在市场上

Source: Chinese Customs, September 2008

中国矿石分国家进口（百万吨）

一月到七月 一月到七月 年度变化 年度变化

2008 2007 百万吨 百分比

澳大利亚 103.2 83.77 19.45 23.20%
印度 63 51.7 11.26 21.80%
巴西 59.2 54.29 4.91 9.00%
南非 9.16 7.5 1.66 22.20%
印度尼西亚 4.78 2.24 2.53 112.80%
乌克兰 3.48 0.88 2.6 296.50%
马来西亚 1.43 0.88 0.55 0.10%
Mauritania 2 1.54 0.46 0.00%
泰国 1.29 0.6 0.69 115.50%
俄罗斯 3.72 2.9 0.82 28.20%
墨西哥 0.9 0.38 0.52 136.80%
伊朗 3.64 2.91 0.73 25.10%
其他 14.05 12.08 1.97 16.30%
合计 269.86 221.7 48.16 21.70%
合计－四大国以外 35.29 24.41 10.87 44.50%

Chinese iron ore imports 
from Non-Big 4
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市场的反应 － 印度

Source: Indian port statistics, September 2008

Indian iron ore exports (mt)
2006 2007 2008 2008 - 2007

Jan 9.4 9.7 11.4 1.7
Feb 10.3 9.2 10.6 1.4
Mar 11.3 9.1 14.0 4.8
Apr 9.8 8.2 12.1 4.0
May 7.8 8.4 9.7 1.2
Jun 5.8 5.7 5.8 0.1
Jul 5.2 5.1 6.0 0.9
Aug 5.3 5.4
Sep 5.1 5.7
Oct 7.2 8.0
Nov 7.7 9.7
Dec 10.0 10.2

Jan-Jul 59.6 55.5 69.6 14.1
Year 94.8 94.4 110.0 15.6

印度矿石出口（百万吨）
Indian exports of iron ore
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2008年矿石出口出现强劲增长

Source: Port statistics, Macquarie Research, September 
2008

同08年上半年失望的表
现不同，08年下半年巴西

矿石出口将会强劲增长

力拓公司从 Dampier
和 Walcott的出口也将随
着新产能的达产上升

FMG 在2008年能够出

口一千五百万到两千万吨
矿石，特别是在08年下半
年

现在到年底前，所有矿
石出口国的铁矿石的出口
会出现强劲增长

Australia exports of iron ore from 
Dampier and Walcott ports
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Australian exports of iron ore from 
Port Hedland
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矿石 － 中国，中国，还是中国！

中国对进口矿石的强劲需求
开始自2000年。中国在
2007年占了全球海运市场
48％的进口量，相比2000
年，中国只占了16％；而十
年前只占了11％。

2008年，Vale赢得了
65/71% 的年度矿粉涨价，
澳洲矿则涨了80%。

在真实价格基础上, 2008年
的矿石价格已达到了1958
年来最高价。

Source: Macquarie Research, September 2008

Iron ore imports by region
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矿石展望中最关键因素－供应过剩的威胁?
供应的增长开始加速 –
供应过剩的威胁?

不会…因为:
中国之外的钢铁产能增
长有限，说明中国钢铁
的出口和生产还要增加
。

中国国产矿石的生产最
终会下降，从而导致进
口的进一步增加。

只要采矿和海运能力跟
得上，矿石海运市场的
对中国出口会高速成长

Source: Macquarie Research, September 2008

但是，不可否认，最近矿石的短缺将得到有效缓解…

Planned growth in iron ore seaborne 
supply
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中国未来的影响：更加巨大!

Source: Macquarie Research, September 2008

Annual Changes in Seaborne Demand
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我们对中国钢铁预测对矿石需求的预测有何
影响？

关键是理解国内矿和进口矿之间的互动作用－进口矿的短缺
刺激了国产矿的生产:

Source: Macquarie Research, September 2008

Changes in Chinese iron ore use
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我们对中国市场到2012年的预测？

Source: Macquarie Research, September 2008

百万吨 2007 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f
进口合计 384 449 518 620 724 818
内含

澳大利亚 146
巴西 98
印度 80
南非 12
其他海运市场 42
其他陆运市场 6

国内生产
(63.5% 含铁矿石量) 330 356 381 381 362 333
中国矿石总供应量 713 805 899 1001 1086 1151
国产矿比例 46.2% 44.2% 42.4% 38.1% 33.3% 28.9%

Y-o-Y changes (mt)
Imports 57.4 65 69 102 104 94
Domestic 34.4 26 25 0 -19 -29
Total 91.8 91 94 102 85 65

中国矿石供应来源的变化量
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运费的降低会导致矿石价格下跌

Source: Macquarie Research, September 2008

Chinese iron ore prices - even with no change in 
benchmark prices will fall as freight rates normalise

0

25

50

75

100

125

150

175

200
91

/9
2

92
/9

3
93

/9
4

94
/9

5
95

/9
6

96
/9

7
97

/9
8

98
/9

9
99

/0
0

00
/0

1
01

/0
2

02
/0

3
03

/0
4

04
/0

5
05

/0
6

06
/0

7
07

/0
8

08
/0

9
09

/1
0f

10
/1

1f

Japanese fiscal year

$/
t c

if

Brazil
Australia
Domestic spot

Bulk carrier newbuildings
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Cape (incl VLOC) 47 60 53 43 140 256
minicape (110-120k) 3 28
Pmax 92 109 84 95 131 223
Hmax 101 93 99 154 260 247
Hsize 56 40 60 112 206 206
Total, Dwt m 23.2 26.0 24.4 28.1 59.5 92.0
Source: Clarksons Apr 2008

新增散货船产能

载重吨合计

当运费趋于正常时，矿石价格会下跌

美
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海运市场的矿石供应与需求平衡

Source: Macquarie Research, September 2008

百万吨 2007f 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f
矿石概览

2007 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f
需求
欧洲 140 142 143 145 146 150
亚洲 586 670 730 832 952 1066
内含
日本 139 142 142 143 143 144
韩国 46 49 52 56 60 62
台湾 17 18 18 19 20 21
中国 378 454 509 605 720 829
世界其他 60 69 78 85 92 92

海运总需求 786 882 950 1062 1190 1308
年度变化，百万吨 73 95 69 112 128 118
年度变化，百分比 10.2% 12.1% 7.8% 11.8% 12.0% 9.9%
除中国外合计 409 428 441 457 470 479
年度变化，百分比 3.6% 4.7% 3.2% 3.6% 2.9% 1.9%

供应
澳大利亚 282 355 399 452 520 630
巴西 267 298 339 397 446 499
加拿大 20 22 23 23 23 23
印度 94 110 105 90 85 80
南非 30 36 42 46 52 51
瑞典 19 21 22 23 24 24
其他（含事故缓冲量） 69 69 57 62 70 51
海运供应量合计 781 911 987 1093 1220 1359
工业平衡差 -6 29 37 30 30 50
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主要矿石生产商的供应量，百万吨…

Source: Macquarie Research, September 2008

2006 2007 2008 2009f 2010f 2011f 2012f
Big Three(100%)
淡水河谷-Brazil 235 250 267 286 313 328 360
力拓-Aust/Brazil/Canada/Guinea 163 171 210 223 237 246 276
必和必拓-Aust/Brazil 114 119 137 141 152 192 231
合计 513 540 615 649 701 766 867
份额 % 71% 69% 67% 66% 64% 63% 64%

其他产商

印度 87 94 110 105 90 85 80
LKAB-Sweden 19 19 21 22 23 24 24
SNM-Maurtania 11 12 13 12 14 16 18
CSN-Brazil 0 5 15 25 40 60 77
MMX-Brazil 0 2 4 15 30 33 35
FMG-Australia 0 0 18 35 55 70 80
澳洲其他 13 17 22 31 39 43 74
南非(Kumba/Assmang） 27 30 36 42 46 52 51
智利 5 5 7 8 10 10 10
秘鲁 7 7 7 7 7 7 7
委内瑞拉 7 8 8 8 8 8 8
海运市场供应总量 718 781 911 987 1093 1220 1359
年度同比变化量，百万吨 42 62 130 76 106 127 139
粘度变化百分比 6% 9% 17% 8% 11% 12% 11%
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2008年中国钢铁生产统计的困惑

看上去中国今年的铁矿石供应
太多了－不论是进口矿还是国产
矿？

但是:

我们能相信生铁的生产
数据吗？有无低报的可能
性？

我们能相信国内矿的生
产数据吗？低报的矿量是
否少了？还是矿石的铁含
量下降了？

国内矿石的价格尚未狂
跌，说明还没有出现供应
过剩

2008年下半年有过剩的

可能，如果生产商的生产
计划能按时实现

Source: CISA, Macquarie Research, September 2008

2008 2007 年度 变化

1－7月 1－7月 % 变化 铁含量

粗钢生产 308.3 282.0 9.3% 26.3
生铁生产 288.9 268.4 7.6%
铁含量 277.4 257.7 19.7

钢铁进口 4.3 4.5 -3.6% -0.2
钢铁出口 26.8 37.9 -29.4% -11.2
钢铁净出口 -22.5 -33.5 -32.9% 11.0

表观消费 281.6 244.4 15.2% 37.2
（粗钢计算）

减去库存 3 -4
真实消费？ 278.6 248.4 12.2% 30.2

矿石进口 230.2 188.1 22.4% 26.5
减去港口库存 18.0 6.2
进口消耗 212.2 181.9 16.7%
铁含量 133.7 114.6 19.1
国内铁含量需求 143.6 143.1 0.4% 0.6
国内矿石生产（原矿） 392.2 310.8 26.2% 16.3
铁含量 98.0 77.7 20.3
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我们对中国矿石供应与需求年度变化量的预测
…矿石的短缺得到缓解

Source: Macquarie Research, September 2008

08年下半年或09年早些可能出现的供应过剩 （库存增加）

矿石海运市场供应和需求的变化
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铁矿石 – 小结

短期内，矿石的供应会赶上需求

中期市场仍然偏紧，这是因为国内的钢铁生产和出口仍然会
强劲增长而中国国内的矿石增产会结束
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我们对煤炭和焦炭在2008年和2009年
的展望

由于供应短缺，全球对煤炭和焦炭的需求增长在2008年还将
保持强劲

在印度，巴西，和日本出现的新炼焦产能及乌克兰/俄罗斯的
煤炭生产问题都将支持海运市场的增长

澳大利亚和加拿大的供应瓶颈需要美国的生产来填补供应短
缺 (昆士兰的洪水对08年上半年的市场供应是灾难性的）

最难确定的仍旧是中国的焦炭出口和炼焦煤的供应和需求平
衡

考虑所有的因素 －未来两年内供应还是非常紧张
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煤炭会成为中国钢铁生产的下一个瓶颈吗?

Source: Macquarie Research,  July 2008

 硬炼焦煤 － 现货及合同价格
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美国正在帮助填补欧洲煤炭市场的缺口

Source: GTIS, Macquarie Research, July 2008

US acts as a balancing factor
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动力煤
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美国焦煤海运市场的出口（百万吨）

1月－6月 1月－6月 同比 变化
2008 2007 ％ 百万吨

欧洲 12.22 7.46 63.8% 4.76
日本 0.8 0.73
印度 0.61 0.49 24.5% 0.12
亚洲其他 1.52 0.99 54.1% 0.53
拉丁美洲 3.02 2.58 17.0% 0.44
其他 0.31 0.18 76.7% 0.13
合计 18.48 11.70 58% 6.78

美国动力煤海运市场的出口（百万吨）

1月－6月 1月－6月 同比 变化
2008 2007 ％ 百万吨

欧洲 5.55 2.61 113% 2.94
日本 0.15 0.1
印度 0.07 0.07
亚洲其他 0.99 1.06 -6.9% -0.07
拉丁美洲 0.81 0.25 219.1% 0.55
合计 7.57 3.92 92.8% 3.59
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需求和供应从何而来? 

2008年还会有强劲增长，特别是印度和巴西新焦炉的达产

乌克兰和其他东欧国家被迫用进口市场来弥补俄罗斯和乌
克兰供应的减少

澳大利亚供应的短缺导致来自美国的供应来填补缺口

Source: Macquarie Research, July 2008

海运供应的变化
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对炼焦煤需求增长的预测

Source: CISA, Macquarie Research, July 2008

中国和其他市场都在寻找大量新的供应？能找得到吗？如果中国求
助于海运市场的进口情况又会如何？

海运市场焦煤供应的变化量
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我们假设中国的焦炭出口将会继续而进口主
要来自蒙古

Source: Customs data, Macquarie Research, July 2008

来自蒙古

Chinese met coal imports - role of Mongolia
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Source: Customs statistics, Macquarie Research, September 2008

供应增长的回顾与展望
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供应的增长在最近几个月内开始加速

Source: Customs statistics, Macquarie Research, September 2008
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炼焦煤供应概览

Source: Tex Reports, McCloskey Coal, Macquarie Research, September 2008

Change Change
供应 2000- 2007-
百万吨 2006 2007 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f 2007 2012 2007 2012
澳大利亚 124 138 140 148 161 173 185 37 47 37 47
加拿大 23 25 28 30 32 34 36 -1 10 -1 10
中国 4 3 3 2 2 1 1 -4 -2 -4 -2
波兰 1 0 0 0 0 0 0 -3 0 -3 0
俄罗斯 5 7 6 6 7 8 9 0 2 0 2
美国 21 26 39 44 45 40 37 0 11 0 11
印尼 3 3 4 5 5 6 7 1 5 1 5
莫桑比克 0 0 0 1 1 2 5 0 5 0 5
其他（含事故折扣） 16 16 15 10 10 11 11 9 -6 9 -6

全部海运供应量 198 217 234 244 262 275 290 38 73 38 73

 2007年海运焦煤市场
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Source: McCloskey Coal, Macquarie Research, September 2008

变化 变化
2000- 2007-

百万吨 2006 2007 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f 2007 2012
需求
欧洲 53 58 63 64 65 64 64 3 6
亚洲 118 129 133 139 150 159 168 24 39
内含
中国 65 69 70 70 71 71 71 4 2
日本 3 3 3 4 7 9 10 3 7
韩国 20 22 23 24 26 28 30 4 8
台湾 8 8 8 9 9 9 9 1 1
印度 22 25 28 32 36 40 46 14 21

巴西 16 18 20 22 25 28 31 6 13
世界其他 14 15 19 20 21 21 22 5 7

全部海运需求 201 220 235 246 261 271 285 39 65
年度变化，百分比 -1.2% 9.5% 6.8% 4.3% 6.4% 3.9% 5.0%

炼焦煤需求的一览

海运炼焦煤需求的变化
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Source: Macquarie Research, September 2008

炼焦煤供应需求的一览

2006 2007 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f
海运需求 201 220 235 246 261 271 285
年度变化 -2 19 15 10 16 10 14

海运供应 198 217 234 244 262 275 290
年度变化 -3 19 17 11 18 13 15

市场平衡 -3 -3 -2 -1 1 3 5

价格预测 （美元顿，离岸价）
日本 - Hard Coking 115.0 98.0 300.0 350.0 300.0 275.0 200.0
日本 - Semi-Soft 55.50 63.50 240.0 250.0 225.0 200.0 180.0
日本 - ULV PCI 65.25 66.25 245.0 280.0 240.0 220.0 160.0

吨
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我们预测的意义

全球钢铁的需求将继续强劲增长

2008/9年我们预测会有需求的减弱但是减弱幅度有限

现在海运动力煤和炼焦煤的强劲需求增长将会继续

供应的局限将持续存在并可能使市场供应紧张的局面持续多
年

大宗商品贸易可能持续繁荣－取决于中国和印度的增长及能
跟得上的供应
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我们的预测中包含了由于中国矿石需求而导
致的未来更加强劲的增长

Source: Macquarie Research, September 2008

Changes in Seaborne bulk trade
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短期看来，08年下半年有强劲增长

Source: Macquarie Research, September 2008

主要国家季度海运出口量
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