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事件： 2008 年 2 月我国粗钢、生铁和钢材产量分别为 4042 万吨、3957 万吨和 4613 万吨，分别同比增加 4.9%、

8.1%和 8.3%。 

我们的观点： 

1、同比看，2月粗钢产量延续 1同比增加的趋势，主要是因为前期钢价的反弹和订单环比改善使得多数钢企，

尤其是大中型企业大量复产，这可以从粗钢及板材日均产量的逐步恢复中得到验证（见表 3）。不过随着最

近钢价的走低，国内钢厂产能利用率或将再次下降。 

2、2 月国内粗钢净出口仅 16 万吨，粗钢表观消费为 4026 万吨，同比增长 9.7%，连续两月走出负增长区间。

不过由于中间需求的大幅增加（社会库存明显增加），国内实际钢铁消费增速并不乐观。 

3、为避免春节因素的干扰，我们以 1、2的累计数据分析分产品产量变化，其中钢筋、型材同比大幅增长 23%、

14%，线材、钢管产量亦有增长，但各板材品种仍为负增长，这反映市场对长材的需求（或者需求预期）

明显好于板材， 

4、从分品种的钢材日产量数据来看（表 3），长材、板材日产量相当于去年 6月峰值的 98%、89%，螺纹钢日

产量更是早在 12 月超过峰值水平，这表明长材产品为主小钢厂复产力度明显超过大钢厂，长材产品盈利也

好于板材产品。 

5、考虑 2月钢材社会库存的大幅增加（同比和环比都增加，参考周报数据），2月产量数据表明市场可能过早

乐观的估计下游需求的恢复，而钢厂过度提高产能利用率，这导致 2月后国内钢价再次下跌。 

6、目前钢价下，国内多数钢企重回亏损状态，这将导致钢铁行业产能利用率再度下降，预计 3月后国内钢铁产

量将现小幅环比下降，至到产量和真实需求重新平衡。 

7、因为产能明显过剩，预计 2009 年钢铁行业将处于长周期盈利底部，基于季度环比趋势，随着高成本原料库

存消化、政府投资需求改善和钢价跌破成本后的企稳反弹，未来 6 个月钢铁行业盈利将有小幅环比改善过

程。 
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表 1：2 月钢铁产品产量统计 

  1-2 月累计产

量 

累计比同期

增长% 

2 月产量 本月比去年

同月增长%

1 月产量 本月环比增

减 

本月环比增

长% 

粗钢 8161.5 2.4% 4042.2 4.9% 4119.2 -77.0 -1.9% 

生铁 7825.7 3.7% 3956.7 8.1% 3868.9 87.8 2.3% 

钢材 9035.0 3.1% 4613.4 8.3% 4421.6 191.9 4.3% 

型材 674.8 14.4% 358.0 19.7% 316.8 41.1 13.0% 

棒材 698.1 -10.4% 346.2 -8.3% 351.8 -5.6 -1.6% 

钢筋 1698.6 22.8% 854.3 30.7% 844.3 10.0 1.2% 

线材 1304.8 9.6% 672.3 21.1% 632.5 39.8 6.3% 

中厚板 883.8 -9.7% 443.4 -9.0% 440.4 3.1 0.7% 

热轧板卷 2146.1 -2.7% 1078.1 -2.3% 1068.1 10.0 0.9% 

冷轧板卷 563.1 -2.3% 302.3 8.7% 260.8 41.5 15.9% 

涂镀板 285.7 -3.5% 144.3 3.2% 141.4 2.9 2.1% 

电工钢 53.4 -24.9% 28.9 -16.8% 24.5 4.5 18.2% 

钢管 605.9 3.8% 320.9 15.5% 285.0 35.9 12.6% 

焦炭 4763.1 -6.3% 2423.8 -3.0% 2339.3 84.5 3.6% 

铁矿石 10542.7 6.9% 5819.0 14.6% 4723.6 1095.4 23.2% 

资料来源：东方证券研究所 

表 2：中国粗钢产量、出口与表观消费 

            YOY         

万吨 产量 出口 进口 净出口 表观消费 产量 出口 进口 净出口 表观消费

2002 17984  570  2909  -2339 20323 21.4%    37.2% 

2003 21934  843  4305  -3462 25396 22.0% 47.9% 48.0%  25.0% 

2004 26930  2029  3309  -1280 28210 22.8% 140.7% -23.1%  11.1% 

2005 34806  2761  2717  44  34762 29.2% 36.1% -17.9%  23.2% 

2006 42146  5209  1897  3312  38834 21.1% 88.7% -30.2%  11.7% 

2007 48763 6913 1710 5203 43560 15.7% 32.7% -9.9% 57.1% 12.2% 

1-12 月 08 50049  6055  1569  4486  45563 1.1% -12.4% -8.2% -13.8% 3.1% 

2008-06 4694  524  128  396  4298  10.2% -26.3% -10.5% -30.3% 16.4% 

2008-07 4489  744  145  599  3890  7.5% 8.8% 3.6% 10.1% 7.2% 

2008-08 4257  824  134  690  3567  1.3% 44.1% -8.8% 62.4% -5.6% 

2008-09 3960  688  129  559  3401  -9.1% 43.6% -11.0% 67.4% -15.5% 

2008-10 3590  473  117  356  3234  -17.0% 7.0% -4.1% 11.3% -19.3% 

2008-11 3519  298  104  194  3325  -12.4% -30.2% -23.5% -33.3% -10.8% 

2008-12 3779  319  101  218  3561  -10.5% -35.0% -25.7% -38.6% -7.9% 

2009-01 4119  191  100  91  4028  1.6% -54.7% -31.0% -67.1% 6.6% 

2009-02 4042  156  140  16  4026  4.9% -49.8% 10.2% -91.3% 9.7% 

资料来源：东方证券研究所 
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图 1：国内粗钢产量增速与表观消费增速对比 
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资料来源：东方证券研究所 

 

表 3：粗钢及各产品产量 

            日均产量         

单位：万吨 粗钢 板材 长材 其中螺纹钢 钢管 粗钢 板材 长材 其中螺纹钢 钢管 

2004 26930      73.6      

2005 34806  14738  15968  6983  2895 95.4  40.4  43.7  19.1  7.9  

2006 42146  18998  19100  8423  3692 115.5 52.1  52.3  23.1  10.1 

2007 49490  24068  22607  10023  4230 135.6 65.9  61.9  27.5  11.6 

1-12 月 08 50049  25928  22310  9619  4341 136.7 70.8  61.0  26.3  11.9 

2008-06 4694  2410 2049  815  395  156.5 80.3  68.3  27.2  13.2 

2008-07 4489  2316 1929  780  382  144.8 74.7  62.2  25.2  12.3 

2008-08 4257  2203 1796  763  371  137.3 71.1  57.9  24.6  12.0 

2008-09 3961  2073 1728  776  367  132.0 69.1  57.6  25.9  12.2 

2008-10 3590  1928 1661  761  362  115.8 62.2  53.6  24.5  11.7 

2008-11 3519  1737 1735  847  383  117.3 57.9  57.8  28.2  12.8 

2008-12 3779  1911 2052  963  421  121.9 61.6  66.2  31.1  13.6 

2009-01 4119  1935 1829  844  285  132.9 62.4  59.0  27.2  9.2  

2009-02 4042  1997 1873  854  321  144.4 71.3  66.9  30.5  11.5 

资料来源：东方证券研究所 
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投资评级说明 
－  报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－  公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

－  行业投资评级的量化标准 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 
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