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最近 52周走势： 
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摘要： 

武钢超预期提价，钢价上涨趋势得到延续。武钢率先超预期上调九月主要产

品的出厂价格，调价幅度达到 700-1600元/吨，远超前几个月的调价幅度。报

告期内钢价大幅上涨，各钢材品种的价格上涨幅度在 200元左右，其中中厚板

涨幅最大。国内六城市均价中，20mm中厚板上涨 7.63%；20mm螺纹钢价格

上涨 6.32%；6.5mm高线上涨 6.55%；3mm热轧钢上涨 5.23%，1mm冷轧上涨

3.99%。预计国内其他钢厂将上调出厂价格，未来钢价仍保持上涨趋势。 

国际方面，CRU国际钢价综合指数为 153，比上周上涨 4.7%。其中欧洲市场

保持稳定，CRU指数为 135.6，与上周持平，北美市场在薄板涨价的基础上继

续走强，CRU指数为 140.8，周环比上升 10.3%；亚洲市场保持坚挺，CRU指

数为 171.7，周环比上涨 4.2%。预计国际钢价将继续稳中有升的趋势。 

铁矿石价格强势上涨，航运费下降。铁精粉价格上涨明显，迁安铁精粉(66%

干基含税价)周上涨 9.52%；唐山铁精粉(66%湿基不含税价) 周上涨 7.69%。青

岛港印度 63.5%粉矿上涨 10.26%；北仑港澳大利亚麦克粉矿涨幅为 9.33%。焦

炭市场运行情况基本稳定，预计九月份焦炭价格将上调。航运价格出现回调，

BDI航运指数跌 15.62%；海运费巴西至北仑跌 11.86%，西澳至北仑跌 14.43%。 

扁平材库存下降，长材库存上升。报告期内扁平材库存总体下降，长材库存

大幅上升。热轧、中厚板的社会库存分别下降 0.14%、2.40%；冷轧的社会库

存升 1.471万吨，上升 1.35%；螺纹钢、线材的社会库存出现较大增加，升幅

分别达到 5.89%、3.17%。预计未来钢材社会库存将继续增长。 

行业动态：1）七月份全国进口铁矿石 5650万吨，同比增长 35%；2）武钢超

预期大幅上调九月出厂价格；3）莱钢股份拟定增 6.42亿股购 72.6亿资产，实

现集团钢铁主业整体上市；4) 家电“以旧换新”政策试点省市公布实施细则。 

投资策略：我们坚持长短相结合投资策略：短期中报超预期机会，建议关注唐

钢股份、新兴铸管、重庆钢铁；长期盈利弹性大、资源优势、并购重组概念。

建议关注武钢股份、鞍钢股份、宝钢股份、莱钢股份、济南钢铁等。其中莱钢

股份、济南钢铁受益于山钢集团重组概念，存在主题性投资机会。 

钢铁行业 

武钢率先超预期上调九月份出厂价格 行业跟踪 

mailto:zengh@glsc.com.cn
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一、市场价格 

（一）国内钢价 

武钢、河北钢铁集团率先超预期上调九月份主要产品的出厂价格，其中武

钢的调价幅度达到 700-1600 元/吨，远远超过前几个月的调价幅度，显示公司

对市场的乐观态度。又由于下游产业仍然保持增长态势，钢材需求旺盛，钢厂

订单充裕。受此影响，报告期内钢材价格出现大幅上涨，各钢材品种的价格上

涨幅度在 200元左右，其中中厚板涨幅最大。国内六城市均价中，20mm中厚

板上涨 7.63%；20mm 螺纹钢价格上涨 6.32%；6.5mm 高线上涨 6.55%；3mm

热轧钢上涨 5.23%，1mm冷轧上涨 3.99%。我们预计国内其他钢厂将参照武钢

和河北钢铁集团的调价信息，上调主要产品的出厂价格，未来钢价仍将保持上

涨趋势。  

 
表 1：钢材价格指数及主要钢材平均价格变动（价格单位：元/吨） 

 本周 周涨跌 周环比  本周 周涨跌 周环比 

综合指数 165.4 10 6.44% 中厚板 20mm 4248 301 7.63% 

扁平材指数 139.1 8.4 6.43% 螺纹 20mm 4623 275 6.32% 

长材指数 186.9 11.3 6.44% 高线 6.5mm 4587 282 6.55% 

热轧 3mm 4383 218 5.23% 镀锌板 1mm 5483 258 4.94% 

冷轧 1mm 5470 210 3.99% 彩涂 0.476mm 6808 216 3.28% 

数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

注：钢材平均价格为北京、天津、沈阳、上海、武汉、广州六城市均价 

 

国内钢价走势图 

图 1：钢材市场火热情绪延续，价格指数普涨 6%以上  图 2：热轧均价上涨 5.23%，冷轧均价上涨 3.99% 
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图 3：20mm中厚板均价上涨 7.63%  图 4：镀锌板均价涨 4.94%，彩涂板均价涨 3.28% 
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  图 5：螺纹钢均价上涨 6.32%；高线均价上涨 6.55% 
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  数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

 

正如我们之前预期的一致，由于钢铁企业受下游需求不断增长的影响，部

分热门产品开始出现公布应求的局面；又由于铁矿石等上游原材料价格持续上

涨，推动钢材市场价格上涨，钢厂上调主要产品出厂价的内在动力不断增强，

因此才会出现此次武钢、河北钢铁集团的超预期调价。由于国内钢厂上半年的

经历类似，因此在相同的市场环境下，作出类似的决定并不会出人意料。我们

预计九月份仍将呈现钢价轮番上涨的景象。 

根据传统西方经济学的理论，价格上升意味着供给上升和需求下降，通过

互相调整达到新的市场平衡。但是目前国内的钢铁市场情况不同，需求在不断

上升，而钢厂也开始满负荷运转，价格上升对需求量的抑制作用很差，反而进

一步刺激钢铁产能的释放。我们预计，随着需求的上升，钢厂为追求利润最大

化，后面仍将继续上调主要产品的出厂价格，从而影响到现货市场价格，钢材

价格上涨趋势已经形成。 

（二）国际钢价 

全球钢材市场继续恢复，钢材价格经过近一个月的盘整后，在钢厂涨价和
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需求拉动的作用下，终于开始上涨。由于原材料价格走强的原因，在成本推动

下，全球各主要钢厂都有涨价计划。我们预计钢铁行业原材料价格将继续上涨，

同时需求也将不断改善，因此未来国际钢价将显著上升。 

报告期内，CRU国际钢价综合指数为 153，比上周上涨 4.7%，比上月上

涨 7.6%，比去年同期下滑 47.4%。其中欧洲市场保持稳定，CRU指数为 135.6，

与上周持平，但是钢厂仍然螺纹钢和线材进行涨价；北美市场在薄板涨价的

基础上继续走强，CRU 指数为 140.8，周环比上升 10.3%；亚洲市场保持坚

挺，CRU指数为 171.7，周环比上涨 4.2%。总体上由于全球经济在复苏，钢

材需求日益旺盛，国际钢材价格上涨具有基础。我们认为国际钢价将继续稳

中有升的趋势。 

 
图 6：全球钢材价格稳中有升，CRU价格指数中，除欧洲地区持平外，其余地区均上升 
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数据来源：国联证券研究所  Mysteel 

（三）钢材期货价格 

报告期内，国内钢材期货价格先升后跌，总体上仍较上一报告期有所上升。

其中螺纹钢十月合约的结算价格上涨至周五收盘时的 4799 元/吨，较上期上升

5.7%；线材十月合约的结算价格上涨至周五收盘时的 4623元/吨，较上期上升

4.43%。从持仓量来看，螺纹钢、线材十月合约的持仓量出现较大幅度的下降，

降幅分别为 54%和 30%。期货价格上涨乏力及持仓量减小，说明市场开始担忧

期货价格虚高，短期将出现回调。我们认为钢铁行业才刚刚步入景气恢复阶段，

短期内出现调整是投资市场行为，从行业基本面来看，由于基建和房地产投资

将继续保持稳步增长，需求上升将推动螺纹钢和线材价格继续上涨。 
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钢材期货十月合约结算价（元/吨）及持仓量 

图 7：螺纹钢 0910合约结算价上涨 5.7%，持仓量跌 54%  图 8：线材 0910合约结算价上涨 4.43%，持仓量跌 30% 
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数据来源：国联证券研究所 Mysteel   

（四）上游价格 

铁矿石价格谈判进行到八月份，虽然中钢协依旧强调谈判仍在继续，但是

从时间节点来看，象征意义大于实际意义。同时钢铁市场的持续好转造成铁矿

石需求的不断增加，上游市场出现繁荣景象。根据交运部统计，7 月份全国进

口铁矿石 5650 万吨，同比增长 35%，这些因素都降低中方在铁矿石价格谈判

中的话语权。目前，中钢协正积极开拓第三方渠道，希望建立多元化的铁矿石

长期供给网络，以增强市场谈判能力。但是由于三大铁矿石供应商控制了全球

大部分的铁矿石供给，因此新渠道可以作为有益补充，但短期内无法替代原有

渠道。原材料价格将随着钢铁行业的好转继续上涨。 

报告期内，国内、进口铁精粉价格上涨明显，迁安铁精粉(66%干基含税价)

周上涨 9.52%；唐山铁精粉(66%湿基不含税价) 周上涨 7.69%。青岛港印度

63.5%粉矿上涨 80元/吨，涨幅为 10.26%；北仑港澳大利亚麦克粉矿上涨 70元

/吨，涨幅为 9.33%。焦炭市场运行情况基本稳定，价格除部分地区出现补涨外，

基本与上周持平，但受需求增加，政策调控的影响，九月份焦炭价格将上调。

航运价格出现回调，BDI航运指数跌 15.62%；巴西至北仑的海运费跌 11.86%，

西澳至北仑的海运费跌 14.43%。 

 
表 2：上游产品价格（元/吨）、海运指数及运费（美元/吨）变动 

 本周 上周 周涨跌 周环比 

迁安铁精粉(66%干基含税价) 920 840 80 9.52% 

唐山铁精粉(66%湿基不含税价) 700 650 50 7.69% 

进口印度粉矿 63.5%（青岛港） 860 780 80 10.26% 

进口澳大利亚麦克粉矿 62.16%（北仑港） 820 750 70 9.33% 
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上游价格走势图 

图 9：迁安铁精粉价格涨 9.52%、唐山铁精粉价格涨 7.69%  图 10：青岛/北仑港铁矿石现货价格大涨 9%-10% 
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进口铁矿石价格
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图 11：上海地区二级冶金焦价格继续上周持平  图 12：BDI指数跌 15.62%，BCI指数跌 17.08% 
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  图 13：运费图巴朗-北仑跌 11.86%，西澳至-北仑跌 14.43% 

  
进口铁矿石主要航线运费
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  数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

二级冶金焦（上海） 1830 1830 0 0.00% 

BDI航运指数 2907 3445 -538 -15.62% 

巴西图巴朗-北仑/宝山海运费 32.979 37.417 -4.438 -11.86% 

西澳-北仑/宝山海运费 12.259 14.327 -2.068 -14.43% 

数据来源：国联证券研究所 Mysteel 
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二、钢材库存 

报告期内五大钢材品种在国内主要城市的社会库存延续上一报告期的趋

势，扁平材库存总体下降，长材库存大幅上升。热轧、中厚板的社会库存分别

下降 0.14%、2.40%；冷轧的社会库存升 1.471万吨，上升 1.35%；螺纹钢、线

材的社会库存出现较大增加，升幅分别达到 5.89%、3.17%。我们认为下游需求

复苏是扁平材库存下降的主要原因。虽然从库存水平来看，扁平材的社会库存

仍处于历史高位，但是如果需求增速快于供给增速，库存将不会成为影响市场

的主要因素。长材方面，由于受基建投资因素的拉动，钢厂和经销商的库存消

耗速度比较快。近期螺纹钢、线材库存的增长主要是经销商补库存的行为所致，

总体上我们认为，长材库存仍处于合理水平。 

由于钢材市场持续走好，刺激钢材价格上涨，现在可以基本确定今年第三

季度的钢材价格将创年内新高，形成淡季不淡的形势。随着经济的持续好转，

钢材价格继续走高的可能性比较大，因此需要密切关注贸易商的囤货待涨行

为。预计未来一段时间，钢材社会库存将会继续增长。 

 
表 3：主要钢材品种社会库存变动（单位：万吨） 

 本周 上周 周涨跌 周环比 

热轧 284.26  284.66  -0.401 -0.14% 

冷轧 110.45  108.98  1.471 1.35% 

中厚板 121.74  124.74  -2.998 -2.40% 

螺纹 349.55  330.09  19.458 5.89% 

线材 98.67  95.64  3.034 3.17% 

数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

 

社会库存趋势图 

图 14：热轧钢全国社会库存微降 0.14%  图 15：冷轧钢全国社会库存升 1.35% 
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图 16：中厚板全国社会库存下降 2.40%  图 17：螺纹钢全国社会库存上升 5.89% 
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  图 18：线材全国社会库存上升 3.17% 
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  数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

三、行业动态 

七月份全国进口铁矿石 5650万吨，同比增长 35% 

交通运输部称 7月份全国铁矿石进口创今年最大增幅，港口预计接卸进口

铁矿石 5650万吨，同比增长 35%，增速较上月提高 10个百分点。 

点评：虽然上半年国内钢铁行业总体低迷，但铁矿石进口市场却没有受到

太大影响，月度进口量同比均保持增长。其主要原因包括：1）由于铁矿石协

议价格迟迟未定，使得现货价格远低于同期协议矿价格，大型钢厂也进入到现

货市场；2）贸易商大量囤货，中钢协数据显示上半年我国进口铁矿石 2.97亿

吨，其中 1.31亿吨来自贸易商，占比 43.96%；贸易商进口铁矿石的同比增速

达到 90.43%。上半年铁矿石的超量进口，造成铁矿石进口市场的虚假繁荣，

扭曲国内铁矿石供需关系，对进口铁矿石价格谈判带来重大的干扰。近期由于

国内钢材市场持续好转，钢厂订单增加，开工率上升等利好因素，将增加国内

对进口铁矿石的需求，虽然现货价格已经有较大幅度上涨，且超过协议价格，

但是我们预计铁矿石进口量将随着国内需求的改善，继续同比增长。 
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武钢、河北钢铁集团超预期大幅上调九月出厂价格 

8月 5日，武钢出台 9月主要产品价格政策，其中热轧上调 800元/吨，冷

轧上调 800元/吨，轧板上调 700元/吨，镀锌上调 700元/吨，硅钢上调 1100元

/吨-1600元/吨。同一天，河北钢铁集团也上调了 9月钢铁产品出厂价格，其中 

线材出厂价格上调 400元/吨，至 4750元/吨；螺纹钢出厂价格上调 450元/吨，

至 4900元/吨。 

点评：下游产业的恢复推动钢材需求的增长，根据中钢协的产量数据测算，

目前钢铁行业的开工率已经达到近 90%，这表明钢厂订单充足，已经开始满负

荷生产，同时钢材市场的活跃给钢厂调价提供了基础。由于上半年钢铁企业经

营环境不理想，业绩普遍下滑甚至亏损，因此随着市场的好转，钢厂涨价预期

很强。武钢和河北钢铁集团上调九月份主要产品的出厂价格将拉开国内钢铁行

业新一轮涨价高潮，预计未来几天，各大钢铁企业将陆续出台上调钢材产品出

厂价的政策。钢铁行业的盈利能力将随着价格的恢复出现改善，如果涨价趋势

能够在第四季度得到延续，则钢铁行业全年的业绩将有可能超预期。 

  

莱钢股份拟定增 6.42亿股购 72.6亿资产，实现集团钢铁主业整体上市 

莱钢股份公布重组方案，控股集团将其钢铁主业资产注入公司。莱钢股份

拟以每股 11.30元定增 6.42亿股购 72.6亿资产，包括：银山型钢有限公司 100%

股权，莱芜天元气体有限公司 100%的股权，山东莱钢国际贸易有限公司 83.33%

股权，莱芜钢铁集团机械制造有限公司 100%股权等及莱钢集团公司下属的动

力部、自动化部和运输部相关的经营性资产和负债。 

点评：莱钢集团的整体上市在市场预期之中，通过资产注入，将基本消除

控股集团与上市公司之间的同业竞争。资产注入后的莱钢股份产能比原先扩大

近 50%，钢材产能突破 1000万吨。虽然注入资产能够提升公司的规模和整体

竞争能力，但是从近期的政府动作来看，我们认为此次重组更主要是为山东钢

铁集团整体上市扫清障碍。根据山东省政府的规划，山钢集团将控股省内两家

主要钢铁集团—济南钢铁集团和莱钢集团。由于济南钢铁集团已在去年实现整

体上市，因此莱钢集团完成整体上市后，山钢集团便可真正展开针对山东钢铁

行业的整体重组。 

 

家电“以旧换新”政策试点省市公布实施细则 

《家电以旧换新实施办法》确定北京、山东、天津、上海等 9省市为家电

“以旧换新”试点省市。目前准备工作已基本就绪，各试点省市陆续公布“以

旧换新”实施细则，预计在 8月份将全面正式启动。当地居民将旧家电交给指

定的回收企业后，凭借回收企业开具的统一凭证，明年 5月底之前在指定销售
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企业购买的家电产品可以享受新家电价格 10%的补贴。 

点评：家电“以旧换新”政策是政府继“家电下乡”政策后推出的第二步

优惠政策，旨在扩大居民消费需求，拉动内需。由于我国城镇家庭家电普及率

较高，因此前期政府主要是挖掘农村为开发的消费需求。“以旧换新”政策将

弥补当初未顾及城镇市场的缺憾，推动城镇家电消费需求的上升。据统计，截

至今年 7月 26日，“家电下乡”累计销售各类家电 1629.9万台，销售金额 280

亿元。我们预计“以旧换新”政策有望刺激中国新一轮消费增长，对经济回升

的配合拉动作用将更加明显，当然具体操作上还需要相关部门和社会进行监

管，让政策真正落在实处。 

 

四、股价表现 

报告期内市场开始系统性调整，钢铁板块亦跟随市场调整，由于前期涨幅

较高，虽然有基本面利好因素支撑，但板块整体跌幅仍大于市场，申万钢铁指

数周跌幅为 6.6%。个股出现普跌行情，其中凌钢股份周跌幅最大，而莱钢股份

受重组成功消息支撑，复牌即涨停，对同为山钢集团下属的济南钢铁将形成支

撑。而武钢、河北钢铁集团率先上调九月份出厂价，将拉开钢厂新一轮涨价潮

的序幕，钢铁行业的盈利能力进一步改善。我们对钢铁行业整体运行保持乐观

态度，建议投资者在市场调整，系统性风险释放后继续关注钢铁行业。 

我们坚持长短相结合投资策略：短期中报超预期机会，建议关注唐钢股份、

新兴铸管、重庆钢铁；长期盈利弹性大、资源优势、并购重组概念。建议关注

武钢股份、鞍钢股份、宝钢股份、莱钢股份、济南钢铁等。其中莱钢股份、济

南钢铁受益于山钢集团重组概念，在重组未结束之前存在主题性投资机会。 

 
表 4：钢铁板块主要个股市场表现及估值 

收盘价 周涨跌 月涨跌 年涨跌 PE PB 
证券简称 

7-24 % % % 08 09（TTM） 08 09最新 

宝钢股份 8.76 -9.03 -9.03 94.08 23.75 67.03 1.67 1.66 

武钢股份 10.60 -8.07 -8.07 127.95 16.01 24.40 3.00 2.96 

马钢股份 6.05 -6.92 -6.92 87.31 65.60 -48.77 1.79 1.86 

鞍钢股份 16.10 -7.20 -7.20 135.14 38.97 210.25 2.19 2.19 

包钢股份 5.33 3.50 3.50 112.37 37.20 117.11 2.39 2.40 

太钢不锈 10.73 -5.88 -5.88 200.88 49.50 -148.01 2.98 3.08 

攀钢钢钒 8.45 -0.94 -0.94 -7.95 -106.48 -61.50 3.87 3.92 

唐钢股份 9.46 -10.84 -10.84 156.37 19.89 31.82 2.91 2.89 
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数据来源：Wind，国联证券研究所

济南钢铁 6.90 -0.14 -0.14 181.58 27.58 -18.68 2.96 3.33 

首钢股份 6.33 -7.59 -7.59 123.17 45.75 65.72 2.45 2.42 

华菱钢铁 8.63 -7.80 -7.80 90.34 24.79 28.45 1.63 1.65 

柳钢股份 9.32 -8.27 -8.27 203.58 1539.13 -42.17 5.03 5.64 

安阳钢铁 6.43 -9.44 -9.44 112.91 124.43 -35.51 1.49 1.54 

重庆钢铁 6.99 -1.83 -1.83 106.36 20.25 28.06 2.15 2.14 

韶钢松山 7.59 -5.13 -5.13 143.27 -7.86 -6.56 2.22 2.29 

新钢股份 9.09 -14.00 -14.00 127.03 18.15 23.84 1.57 1.57 

新兴铸管 13.01 -4.62 -4.62 131.91 29.92 24.37 3.03 2.96 

莱钢股份 15.54 9.98 9.98 170.61 54.34 -14.52 2.41 2.67 

酒钢宏兴 16.52 -2.59 -2.59 255.27 325.82 -326.88 3.14 3.14 

杭钢股份 7.39 -3.15 -3.15 94.50 168.85 -89.84 1.84 1.83 

凌钢股份 11.50 -15.38 -15.38 161.09 25.95 166.67 3.24 3.32 

八一钢铁 13.32 -2.13 -2.13 168.84 98.28 -88.98 3.62 3.75 

广钢股份 6.51 -5.65 -5.65 77.87 -5.13 -5.03 8.90 8.86 

西宁特钢 12.42 -4.09 -4.09 199.28 523.17 -40.20 3.61 3.61 

三钢闽光 16.50 -14.51 -14.51 180.62 253.22 -28.43 3.37 3.57 

抚顺特钢 8.87 -3.38 -3.38 135.90 132.70 143.10 2.87 2.87 

大冶特钢 9.10 -10.70 -10.70 106.89 20.36 27.88 2.33 2.29 
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