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摘要摘要摘要摘要：：：： 

钢材价格受阻于高位钢材价格受阻于高位钢材价格受阻于高位钢材价格受阻于高位，，，，结束连续四月的上涨结束连续四月的上涨结束连续四月的上涨结束连续四月的上涨趋势趋势趋势趋势。。。。宝钢连续两次上调出厂价

格，调整幅度均在 600元/吨左右，对市场形成正面影响，但是七月份钢材产量

创新高使得市场担忧钢价虚高。因此钢价出现大幅跳水，特别长材产品。国内

六城市均价中，20mm螺纹钢价格大跌 9.04%；6.5mm高线大跌 10.29%；3mm

热轧钢下跌 3.60%，1mm冷轧上涨 1.79%；20mm中厚板下跌 3.84%。短期钢

价仍有下跌的可能性，但从缓解供需矛盾角度，预计钢价将继续保持高位运行。 

国际方面，国际钢材市场趋于稳定，CRU国际钢价综合指数为 153，与上周持

平。欧洲、北美、亚洲地区市场保持稳定，CRU指数分别为 135.6、140.8、171.7，

均与上周持平。由于钢材需求旺盛，预计国际钢价将继续稳中有升的趋势。 

受钢价下降影响受钢价下降影响受钢价下降影响受钢价下降影响铁铁铁铁矿石价格下跌矿石价格下跌矿石价格下跌矿石价格下跌，，，，航运费航运费航运费航运费继续继续继续继续下降下降下降下降。。。。国内铁精粉价格小幅下

降，迁安铁精粉(66%干基含税价)周下跌 2.17%；唐山铁精粉(66%湿基不含税

价) 周下跌 2.86%。青岛港印度 63.5%粉矿现货价格与上周持平；北仑港澳大

利亚麦克粉矿现货价格下跌 10元/吨，跌幅为 1.22%。上海地区二级冶金焦与

上周持平。市场预计中国可能降低铁矿石进口量，航运价格继续回调，BDI航

运指数跌 7.64%；巴西至北仑的海运费跌 1.64%，西澳至北仑的海运费升 5.78%。 

钢材社会库存全面上升钢材社会库存全面上升钢材社会库存全面上升钢材社会库存全面上升。。。。报告期内由于价格大跌导致市场观望气氛浓厚，钢

材社会库存出现普遍上升，特别是前期表现突出的螺纹钢和线材库存，周涨幅

分别为 6.49%和 9.74%；热轧钢和中厚板的社会库存分别增长 2.84%和 3.11%；

冷轧钢的社会库存小幅下跌 0.16%。预计未来钢材社会库存将继续增长。 

行业动态行业动态行业动态行业动态：：：：1）工信部称正起草钢铁行业兼并重组方案；2）7月粗钢产量达 5068

万吨，创年内新高；3）宝钢 9月份第二批产品价格出台，热轧、冷轧等产品

吨价上调 600元左右；4) 首钢正式入主长钢，未来三年将注资 190亿。 

投资策略投资策略投资策略投资策略：：：：由于工信部将出台钢铁行业重组条例，我们建议投资者关注具有重

组概念的个股，如：济南钢铁、莱钢股份、杭钢股份等。由于公司业绩将决定

估值水平，因此具有资源优势和规模优势的个股值得长期持有，建议投资者重

点关注：鞍钢、武钢、宝钢等大型钢铁股。 

钢铁行业钢铁行业钢铁行业钢铁行业    

市场担忧钢价虚高市场担忧钢价虚高市场担忧钢价虚高市场担忧钢价虚高，，，，现货价遭重挫现货价遭重挫现货价遭重挫现货价遭重挫    行业跟踪行业跟踪行业跟踪行业跟踪    
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一一一一、、、、市场价格市场价格市场价格市场价格    

（（（（一一一一））））国内钢价国内钢价国内钢价国内钢价    

虽然宝钢一周内连续两次上调九月份钢材品种的出厂价格，调整幅度均在

600元/吨左右，对市场形成正面影响，但是七月份钢材产量创新高也表明国内

大部分停、限产能已经开始恢复生产，使得市场开始担忧钢材价格虚高。因此

报告期内，钢材价格出现大幅度的下跌，特别是前期涨幅最大的长材产品。国

内六城市均价中，20mm螺纹钢价格大跌 9.04%；6.5mm高线大跌 10.29%；3mm

热轧钢下跌 3.60%，1mm冷轧上涨 1.79%；20mm中厚板下跌 3.84%。 

统计局公布的 7月份经济运行数据显示，国民经济仍在好转的过程中，1-7

月固定资产投资和房地产投资保持了大幅增长的态势，因此钢铁行业运行的宏

观环境依旧良好。钢材价格下跌是对连续四个月上涨的合理修正，短期来看钢

材价格继续下跌的可能性仍然比较大，但从供需矛盾缓解的角度来看，我们预

计钢材价格将继续保持高位运行的态势。 

 

表表表表 1：：：：钢材价格指数及钢材价格指数及钢材价格指数及钢材价格指数及主要钢材平均价格变动主要钢材平均价格变动主要钢材平均价格变动主要钢材平均价格变动（（（（价格单位价格单位价格单位价格单位：：：：元元元元////吨吨吨吨））））    

    本周本周本周本周    周涨跌周涨跌周涨跌周涨跌    周环比周环比周环比周环比        本周本周本周本周    周涨跌周涨跌周涨跌周涨跌    周环比周环比周环比周环比    

综合指数 152.8 -12.6 -7.62% 中厚板 20mm 4085 -163 -3.84% 

扁平材指数 133.7 -5.4 -3.88% 螺纹 20mm 4205 -418 -9.04% 

长材指数 168.4 -18.5 -9.90% 高线 6.5mm 4115 -472 -10.29% 

热轧 3mm 4225 -158 -3.60% 镀锌板 1mm 5408 -75 -1.37% 

冷轧 1mm 5372 -98 -1.79% 彩涂 0.476mm 6975 167 2.45% 

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 

国内钢价走势图国内钢价走势图国内钢价走势图国内钢价走势图 

图图图图 1：：：：高位受阻高位受阻高位受阻高位受阻，，，，钢价整体下跌钢价整体下跌钢价整体下跌钢价整体下跌，，，，长材跌幅达到长材跌幅达到长材跌幅达到长材跌幅达到 9.9%  图图图图 2：：：：热轧钢周跌幅为热轧钢周跌幅为热轧钢周跌幅为热轧钢周跌幅为 3.6%，，，，冷轧钢周跌幅为冷轧钢周跌幅为冷轧钢周跌幅为冷轧钢周跌幅为 1.79% 
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图图图图 3：：：：20mm 中厚板中厚板中厚板中厚板均价均价均价均价周下跌周下跌周下跌周下跌 3.84%  图图图图 4：：：：镀锌板镀锌板镀锌板镀锌板均价均价均价均价跌跌跌跌 1.37%，，，，彩涂板彩涂板彩涂板彩涂板均价均价均价均价涨涨涨涨 2.45% 
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  图图图图 5：：：：螺纹钢螺纹钢螺纹钢螺纹钢均价均价均价均价下跌下跌下跌下跌 9.04%；；；；高线高线高线高线均价均价均价均价狂跌狂跌狂跌狂跌 10.29% 
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  数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

 

本轮钢材价格上涨始于四月中旬，至今已经持续十七周，近四个多月。比

较历史行情，目前的钢材价格已经恢复至 08 年十月份的水平，处于最近十个

月内的高点。由于国内经济正处于上升通道之中，钢铁行业的下游产业的产量，

景气度仍在恢复，因此钢铁行业的真正高点还没有形成。短期的价格回调可视

为市场对前期价格连续上涨风险的释放，只要需求仍在增长，钢材价格有继续

上涨的动力，而且钢厂对利润的追求也将支撑钢价的稳定上升。 

钢材价格的形成机制受多方面因素的影响，首先供求关系是主导因素，由

于国内钢铁产能严重过剩，因此当需求不振时，钢价受制于产能问题；但是当

需求快速增长，产能过剩不会对钢价形成较大压力；其次原材料价格的波动，

虽然钢铁行业作为中间行业，而且市场竞争激烈，导致厂商缺乏有效的成本传

导手段，但是当原材料价格上涨幅度超过厂商忍受范围时，仍将推高钢材价格；

而当原材料价格下降时，由于市场竞争，厂商为了获取市场份额，会把超额利

润部分让利给下游需求方，从而降低钢材价格；再次中间商的囤货与抛售行为，

由于经销商、贸易商经常持有大量的钢材库存，他们能够在短期内形成足以影

响市场的钢材需求量或供给量，因此对一段时期内的钢材价格具有影响力。 
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（（（（二二二二））））国际钢价国际钢价国际钢价国际钢价    

经过一轮价格上涨之后，国际钢材市场趋于稳定，价格稳中有升。报告期

内，CRU国际钢价综合指数为 153，与上周持平。欧洲、北美、亚洲地区市场

保持稳定，CRU指数分别为 135.6、140.8、171.7，均与上周持平。其他如俄罗

斯由于板卷供应量有限，出口报价上涨，8月份热卷报价530-560美元/吨（FOB），

冷卷报 590-620 美元/吨（FOB）。由于全球经济在复苏，钢材需求旺盛，国际

钢材价格上涨具有基础，预计国际钢价将继续稳中有升的趋势。 

 

图图图图 6：：：：全球钢材价格全球钢材价格全球钢材价格全球钢材价格维持稳定维持稳定维持稳定维持稳定，，，，价格指数与上周持平价格指数与上周持平价格指数与上周持平价格指数与上周持平 
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数据来源：国联证券研究所  Mysteel 

（（（（三三三三））））钢材期货价格钢材期货价格钢材期货价格钢材期货价格    

报告期内，国内钢材期货市场延续上一报告期末的跌势，价格出现较大幅

度的下降。其中螺纹钢十一月主力合约的结算价格下降至周五收盘的 4522 元/

吨，较上期下跌 4.42%；线材十一月主力合约的结算价格下跌至周五收盘的 4342

元/吨，较上期下跌 5.34%。从持仓量来看，螺纹钢、线材十一月主力合约的持

仓量出现大幅度的上升，涨幅分别为 29%和 116%。期货价格连续下跌，说明

市场担忧期货价格虚高，需求尚不能支撑如此高的价格，因此出现回调。持仓

量的上升，是由于十一月合约成为主力合约，开始受到市场的关注，暂时并不

能反应实际的供需情况。 

 

钢材期货十月合约结算价钢材期货十月合约结算价钢材期货十月合约结算价钢材期货十月合约结算价（（（（元元元元/吨吨吨吨））））及持仓量及持仓量及持仓量及持仓量 

图图图图 7：：：：螺纹钢螺纹钢螺纹钢螺纹钢 0911 合约结算价合约结算价合约结算价合约结算价跌跌跌跌 4%，，，，持仓量上升持仓量上升持仓量上升持仓量上升 29%  图图图图 8：：：：线材线材线材线材 0911 合约结算价合约结算价合约结算价合约结算价上上上上涨涨涨涨 5%，，，，持仓量持仓量持仓量持仓量上升上升上升上升 116% 
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数据来源：国联证券研究所 Mysteel   

（（（（四四四四））））上游价格上游价格上游价格上游价格    

钢材市场的波动对上游市场也造成同样程度的影响，各种原材料价格结束

了最近一段时间的涨势，趋于稳定并且部分出现小幅下挫。报告期内，国内铁

精粉价格小幅下降，迁安铁精粉(66%干基含税价)周下跌 2.17%；唐山铁精粉

(66%湿基不含税价) 周下跌 2.86%。青岛港印度 63.5%粉矿现货价格与上周持

平；北仑港澳大利亚麦克粉矿现货价格下跌 10 元/吨，跌幅为 1.22%。焦炭市

场虽然山西与河北焦协上调指导价格，但整体尚未反应出来，上海地区二级冶

金焦基本与上周持平。市场预计中国可能降低铁矿石进口量，航运价格继续回

调，BDI 航运指数跌 7.64%；巴西至北仑的海运费跌 1.64%，西澳至北仑的海

运费升 5.78%。 

 

 

 

上游价格上游价格上游价格上游价格走势图走势图走势图走势图 

图图图图 9：：：：迁安迁安迁安迁安铁精粉铁精粉铁精粉铁精粉价格价格价格价格跌跌跌跌 2.17%、、、、唐山铁精粉价格唐山铁精粉价格唐山铁精粉价格唐山铁精粉价格跌跌跌跌 2.86%  图图图图 10：：：：青岛青岛青岛青岛/北仑港铁矿石现货北仑港铁矿石现货北仑港铁矿石现货北仑港铁矿石现货价格价格价格价格稳中微跌稳中微跌稳中微跌稳中微跌 

表表表表 2：：：：上游产品价格上游产品价格上游产品价格上游产品价格（（（（元元元元////吨吨吨吨））））、、、、海运指数及运费海运指数及运费海运指数及运费海运指数及运费（（（（美元美元美元美元////吨吨吨吨））））变动变动变动变动    

    本周本周本周本周    上周上周上周上周    周涨跌周涨跌周涨跌周涨跌    周环比周环比周环比周环比    

迁安铁精粉(66%干基含税价) 900 920 -20 -2.17% 

唐山铁精粉(66%湿基不含税价) 680 700 -20 -2.86% 

进口印度粉矿 63.5%（青岛港） 860 860 0 0.00% 

进口澳大利亚麦克粉矿 62.16%（北仑港） 810 820 -10 -1.22% 

二级冶金焦（上海） 1830 1830 0 0.00% 

BDI航运指数 2685 2907 -222 -7.64% 

巴西图巴朗-北仑/宝山海运费 32.438 32.979 -0.541 -1.64% 

西澳-北仑/宝山海运费 12.968 12.259 0.709 5.78% 

注：海运指数/费周四数据 

数据来源：国联证券研究所 Mysteel 
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国内铁精粉价格
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进口铁矿石价格
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图图图图 11：：：：上海地区二级冶金焦价格上海地区二级冶金焦价格上海地区二级冶金焦价格上海地区二级冶金焦价格继续继续继续继续上周持平上周持平上周持平上周持平  图图图图 12：：：：BDI 指数指数指数指数跌跌跌跌 7.64%，，，，BCI 指数指数指数指数跌跌跌跌 1.68% 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

08-01 08-05 08-09 09-01 09-05

元/吨 二级冶金焦价格(上海)

 
波罗地海航运指数

0

5000

10000

15000

20000

08-01 08-05 08-09 09-01 09-05

BDI BCI

  图图图图 13：：：：运费图巴朗运费图巴朗运费图巴朗运费图巴朗-北仑北仑北仑北仑跌跌跌跌 1.64%，，，，西澳至西澳至西澳至西澳至-北仑北仑北仑北仑跌跌跌跌 5.78% 

  
进口铁矿石主要航线运费

0

20

40

60

80

100

08-07 08-11 09-03 09-07

USD/T

巴西图巴朗-北仑/宝山 西澳-北仑/宝山

  数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

二二二二、、、、钢材库存钢材库存钢材库存钢材库存    

报告期内由于价格大跌导致市场观望气氛浓厚，钢材社会库存出现普遍上

升，特别是前期表现突出的螺纹钢和线材库存，周涨幅分别为 6.49%和 9.74%；

热轧钢和中厚板的社会库存分别增长 2.84%和 3.11%；冷轧钢的社会库存小幅

下跌 0.16%。纵观年初至今的钢材社会库存变化，虽然经过几次去库存化，但

是钢材的库存总体上处于高位运行状态，这一方面有 2008 年历史因素造成的
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库存积压，另外也有市场好转导致供给超过需求形成的被动库存增加，以及经

销商囤货形成的主动库存增加。近期钢材价格的大跌将促使钢厂和经销商重新

审视下游需求的复苏程度，确定未来的生产和库存安排。如果钢价能够获得有

利支撑，则高库存问题不会严重；否则高库存将成为压垮骆驼的最后一根稻草。 

我们认为从目前的供需情况，以及经销商的出货情况来看，钢材社会库存

由于缺乏再一次发动去库存化运动的动力，因此短期内，钢材社会仍将继续增

长，与我们之前的判断保持一致。 

 

表表表表 3：：：：主要钢材品种社会库存变动主要钢材品种社会库存变动主要钢材品种社会库存变动主要钢材品种社会库存变动（（（（单位单位单位单位：：：：万万万万吨吨吨吨））））    

    本周本周本周本周    上周上周上周上周    周涨跌周涨跌周涨跌周涨跌    周环比周环比周环比周环比    

热轧 292.34  284.26  8.08 2.84% 

冷轧 110.28  110.45  -0.172 -0.16% 

中厚板 125.53  121.74  3.789 3.11% 

螺纹 372.23  349.55  22.677 6.49% 

线材 108.28  98.67  9.609 9.74% 

数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

 

社会库存趋社会库存趋社会库存趋社会库存趋势图势图势图势图 

图图图图 14：：：：热轧钢全国社会库存热轧钢全国社会库存热轧钢全国社会库存热轧钢全国社会库存升升升升 2.84%  图图图图 15：：：：冷轧钢全国社会库存冷轧钢全国社会库存冷轧钢全国社会库存冷轧钢全国社会库存微降微降微降微降 0.16% 
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图图图图 16：：：：中厚板全国社会库存中厚板全国社会库存中厚板全国社会库存中厚板全国社会库存上升上升上升上升 3.11%  图图图图 17：：：：螺纹钢全国社会库存螺纹钢全国社会库存螺纹钢全国社会库存螺纹钢全国社会库存上升上升上升上升 6.49% 
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  图图图图 18：：：：线材全国社会库存线材全国社会库存线材全国社会库存线材全国社会库存上升上升上升上升 9.74% 
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  数据来源：国联证券研究所 Mysteel 

三三三三、、、、行业动态行业动态行业动态行业动态    

工信部工信部工信部工信部称称称称正起草钢铁行业兼并重组方案正起草钢铁行业兼并重组方案正起草钢铁行业兼并重组方案正起草钢铁行业兼并重组方案 

国务院新闻办公室于 8 月 13 日举行新闻发布会，工业和信息化部部长李

毅中介绍了加大产业结构调整力度、保持工业平稳较快增长等方面情况，并称 

工信部正起草关于钢铁行业兼并重组的指导意见。 

点评点评点评点评：：：：根据钢铁行业振兴与调整规划根据钢铁行业振兴与调整规划根据钢铁行业振兴与调整规划根据钢铁行业振兴与调整规划，，，，产能严重过剩的钢铁行业产能严重过剩的钢铁行业产能严重过剩的钢铁行业产能严重过剩的钢铁行业 2011 年年年年

之前的目标是淘汰落后产能之前的目标是淘汰落后产能之前的目标是淘汰落后产能之前的目标是淘汰落后产能，，，，暂停新建项目以及兼并重组暂停新建项目以及兼并重组暂停新建项目以及兼并重组暂停新建项目以及兼并重组。。。。上半年钢铁行业的上半年钢铁行业的上半年钢铁行业的上半年钢铁行业的

并购重组案主要是省内资源的整合并购重组案主要是省内资源的整合并购重组案主要是省内资源的整合并购重组案主要是省内资源的整合，，，，跨区域性的并购案很少跨区域性的并购案很少跨区域性的并购案很少跨区域性的并购案很少。。。。这主要是地方政这主要是地方政这主要是地方政这主要是地方政

府出于保护自身利益所采取的行动府出于保护自身利益所采取的行动府出于保护自身利益所采取的行动府出于保护自身利益所采取的行动。。。。工信部通过制定行业并购重整办法工信部通过制定行业并购重整办法工信部通过制定行业并购重整办法工信部通过制定行业并购重整办法，，，，一方一方一方一方

面整合各方面资源面整合各方面资源面整合各方面资源面整合各方面资源，，，，另一方面也为钢铁企业的重组提供方向性思考另一方面也为钢铁企业的重组提供方向性思考另一方面也为钢铁企业的重组提供方向性思考另一方面也为钢铁企业的重组提供方向性思考。。。。 

 

7 月粗钢产量月粗钢产量月粗钢产量月粗钢产量达达达达 5068 万吨万吨万吨万吨，，，，创年内新高创年内新高创年内新高创年内新高 

国家统计局公布 7 月粗钢产量为 5068 万吨，已经连续 3 个月粗钢产量创

纪录高点。不过由于多出一天，其 163.5万吨的日均粗钢产量略低于此前 6月

的 164.8万吨。 

点评点评点评点评：：：：下游需求复苏是钢铁产量激增的主要原因下游需求复苏是钢铁产量激增的主要原因下游需求复苏是钢铁产量激增的主要原因下游需求复苏是钢铁产量激增的主要原因，，，，由于受政府经济刺激政由于受政府经济刺激政由于受政府经济刺激政由于受政府经济刺激政

策影响策影响策影响策影响，，，，钢铁产业的下游产业钢铁产业的下游产业钢铁产业的下游产业钢铁产业的下游产业，，，，如房地产如房地产如房地产如房地产、、、、汽车汽车汽车汽车、、、、家电制造等行业均出现景气家电制造等行业均出现景气家电制造等行业均出现景气家电制造等行业均出现景气

度回升的迹象度回升的迹象度回升的迹象度回升的迹象，，，，对钢材的需求开始缓解行业供过于求的窘境对钢材的需求开始缓解行业供过于求的窘境对钢材的需求开始缓解行业供过于求的窘境对钢材的需求开始缓解行业供过于求的窘境。。。。粗钢产量连续三粗钢产量连续三粗钢产量连续三粗钢产量连续三

个月创历史新高个月创历史新高个月创历史新高个月创历史新高，，，，也表明钢铁行业将进入新一轮的涨价潮也表明钢铁行业将进入新一轮的涨价潮也表明钢铁行业将进入新一轮的涨价潮也表明钢铁行业将进入新一轮的涨价潮。。。。 

 

宝钢宝钢宝钢宝钢 9 月份第二批产品价格出台月份第二批产品价格出台月份第二批产品价格出台月份第二批产品价格出台，，，，热轧热轧热轧热轧、、、、冷轧等产品吨价上调冷轧等产品吨价上调冷轧等产品吨价上调冷轧等产品吨价上调 600 元左右元左右元左右元左右。。。。 

11宝钢９月份第二批产品价格已经出台：冷热轧产品、热镀锌、彩涂板等

产品吨价均普遍上调 600元，取向硅钢价格维持不变。 
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点评点评点评点评：：：：自武钢超预期上调九月份钢材产品出厂价后自武钢超预期上调九月份钢材产品出厂价后自武钢超预期上调九月份钢材产品出厂价后自武钢超预期上调九月份钢材产品出厂价后，，，，各大钢厂纷纷加入到各大钢厂纷纷加入到各大钢厂纷纷加入到各大钢厂纷纷加入到

涨价行列中涨价行列中涨价行列中涨价行列中。。。。由于行业景气度仍在由于行业景气度仍在由于行业景气度仍在由于行业景气度仍在，，，，而且上半年业绩压力比较大而且上半年业绩压力比较大而且上半年业绩压力比较大而且上半年业绩压力比较大，，，，在需求改善在需求改善在需求改善在需求改善

的背景小的背景小的背景小的背景小，，，，钢厂上调出厂价的理由非常充分钢厂上调出厂价的理由非常充分钢厂上调出厂价的理由非常充分钢厂上调出厂价的理由非常充分，，，，因此可以预计未来钢厂继续上调因此可以预计未来钢厂继续上调因此可以预计未来钢厂继续上调因此可以预计未来钢厂继续上调

出厂价的可能性仍然比较大出厂价的可能性仍然比较大出厂价的可能性仍然比较大出厂价的可能性仍然比较大。。。。九月份宝钢共发布两次涨价信息九月份宝钢共发布两次涨价信息九月份宝钢共发布两次涨价信息九月份宝钢共发布两次涨价信息，，，，第一次是造船第一次是造船第一次是造船第一次是造船

板板板板，，，，第二次是普碳钢第二次是普碳钢第二次是普碳钢第二次是普碳钢。。。。从结构上来看从结构上来看从结构上来看从结构上来看，，，，第二次调价意义更为重大第二次调价意义更为重大第二次调价意义更为重大第二次调价意义更为重大，，，，一方面是二一方面是二一方面是二一方面是二

季度调价影响到公司三季度业绩季度调价影响到公司三季度业绩季度调价影响到公司三季度业绩季度调价影响到公司三季度业绩，，，，就现在的价格趋势就现在的价格趋势就现在的价格趋势就现在的价格趋势，，，，三季度钢铁行业业绩同三季度钢铁行业业绩同三季度钢铁行业业绩同三季度钢铁行业业绩同

比将有较大增长比将有较大增长比将有较大增长比将有较大增长。。。。 

 

首钢正式入主长钢首钢正式入主长钢首钢正式入主长钢首钢正式入主长钢，，，，未来三年将注未来三年将注未来三年将注未来三年将注资资资资 190 亿亿亿亿 

8 月 8 日，首钢总公司与山西长治钢铁公司签署联合重组协议，首钢正式

入主长钢。在新公司，中首钢总公司持 90%的股份，长治市国有工业资产经营

公司持 10%的股份。为控股长钢，首钢除了支付约 5亿元获得长钢 90%股权外，

还承诺将用三年左右的时间，投资 190多亿元，分步实施“首钢长治钢铁优化

产业结构年产 600万吨钢项目”，使长钢到 2012年达到 600万吨钢规模。 

点评点评点评点评：：：：首钢并购长钢是其战略布局的后续首钢并购长钢是其战略布局的后续首钢并购长钢是其战略布局的后续首钢并购长钢是其战略布局的后续，，，，按照北京市政府的规划按照北京市政府的规划按照北京市政府的规划按照北京市政府的规划，，，，首钢首钢首钢首钢

将逐步搬离北京地区将逐步搬离北京地区将逐步搬离北京地区将逐步搬离北京地区。。。。目前首钢已经在目前首钢已经在目前首钢已经在目前首钢已经在秦皇岛秦皇岛秦皇岛秦皇岛、、、、迁安迁安迁安迁安、、、、曹妃甸和北京顺义地区曹妃甸和北京顺义地区曹妃甸和北京顺义地区曹妃甸和北京顺义地区

建立了四大板材基建立了四大板材基建立了四大板材基建立了四大板材基地地地地，，，，长材业务却没有确定长材业务却没有确定长材业务却没有确定长材业务却没有确定。。。。通过并购长钢通过并购长钢通过并购长钢通过并购长钢，，，，首钢获得长材加首钢获得长材加首钢获得长材加首钢获得长材加

工生产基地工生产基地工生产基地工生产基地，，，，而长钢获得计划和资金支持而长钢获得计划和资金支持而长钢获得计划和资金支持而长钢获得计划和资金支持。。。。另外通过此次并购另外通过此次并购另外通过此次并购另外通过此次并购，，，，首钢将获得长首钢将获得长首钢将获得长首钢将获得长

钢的一个煤矿开采权钢的一个煤矿开采权钢的一个煤矿开采权钢的一个煤矿开采权，，，，为首钢解决煤炭问题提供解决方案为首钢解决煤炭问题提供解决方案为首钢解决煤炭问题提供解决方案为首钢解决煤炭问题提供解决方案。。。。 

 

1-7 月固定资产投资增长月固定资产投资增长月固定资产投资增长月固定资产投资增长 32.9%，，，，房地产投资增长房地产投资增长房地产投资增长房地产投资增长 11.6%  

1-7 月份，城镇固定资产投资 95392 亿元，增长 32.9%，比上年同期加快

5.6个百分点，比上半年回落 0.7个百分点。1-7月，全国完成房地产开发投资

17720亿元，同比增长 11.6%，增幅比 1-6月提高 1.7个百分点，比去年同期回

落 19.3个百分点。 

铁道部称铁道部称铁道部称铁道部称未来未来未来未来 3 年铁年铁年铁年铁路投资每年至少路投资每年至少路投资每年至少路投资每年至少 7000 亿亿亿亿   

8月 10日，铁道部副部长王志国表示，未来 3年铁路建设投资计划表已经

敲定，平均每年投资资金都将在 7000亿以上。 

点评点评点评点评：：：：固定资产投资与房地产投资同比增长在预期之中固定资产投资与房地产投资同比增长在预期之中固定资产投资与房地产投资同比增长在预期之中固定资产投资与房地产投资同比增长在预期之中，，，，同时我们也认为同时我们也认为同时我们也认为同时我们也认为

受经济好转影响受经济好转影响受经济好转影响受经济好转影响，，，，未来未来未来未来这方面的投资仍将继续增长这方面的投资仍将继续增长这方面的投资仍将继续增长这方面的投资仍将继续增长，，，，钢铁行业在这方面的需求钢铁行业在这方面的需求钢铁行业在这方面的需求钢铁行业在这方面的需求

仍将保持增长仍将保持增长仍将保持增长仍将保持增长。。。。而铁路投资取决铁道部的长期发展规划而铁路投资取决铁道部的长期发展规划而铁路投资取决铁道部的长期发展规划而铁路投资取决铁道部的长期发展规划，，，，今年今年今年今年 1-7 月我国铁路月我国铁路月我国铁路月我国铁路

建设基本完成建设投资建设基本完成建设投资建设基本完成建设投资建设基本完成建设投资 2474.9 亿元亿元亿元亿元，，，，同比增长同比增长同比增长同比增长 136%，，，，预计全年将超预期增长预计全年将超预期增长预计全年将超预期增长预计全年将超预期增长。。。。

而长期投资规划的确定而长期投资规划的确定而长期投资规划的确定而长期投资规划的确定，，，，有利于稳定铁路建设用钢的预期有利于稳定铁路建设用钢的预期有利于稳定铁路建设用钢的预期有利于稳定铁路建设用钢的预期。。。。 
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四四四四、、、、股价表现股价表现股价表现股价表现    

报告期内，市场继续进行大幅度的调整，钢铁板块调整力度有所加大。虽

然有钢厂上调出厂价的利好支撑，但是钢材价格的暴跌不仅影响经销商的利

益，也使得市场对钢铁行业未来的前景担忧，导致钢铁板块全面下跌。板块指

数继续跑输大盘指数，申万钢铁指数周跌幅为 7.0%。个股方面，重庆钢铁周跌

幅超过 13%，列跌幅首位；杭钢股份受浙江省政府邀请宝钢重组杭钢集团消息

刺激有所表现，周涨幅为 9%。虽然钢材市场出现回调，但由于钢厂价格基本

确定，且开工率仍处高位，预计三季度钢铁行业业绩将有较大幅度增长，因此

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到位，系统性

风险释放后继续关注钢铁行业。 

目前中报批露已经过半，钢铁行业业绩整体符合预期，中报超预期个股前

期已经有所表现，考虑到中报批露即将结束，我们调整投资选股策略。由于工

信部将出台钢铁行业重组条例，我们建议投资者关注具有重组概念的个股，如：

济南钢铁、莱钢股份、杭钢股份等。另外，长期来看公司业绩将决定估值水平，

因此具有资源优势和规模优势的个股值得长期持有，建议投资者重点关注：鞍

钢、武钢、宝钢等大型钢铁股。 

 

表表表表 4：：：：钢铁板块主要个股市场表现及估值钢铁板块主要个股市场表现及估值钢铁板块主要个股市场表现及估值钢铁板块主要个股市场表现及估值 

收盘价收盘价收盘价收盘价    周涨跌周涨跌周涨跌周涨跌    月涨跌月涨跌月涨跌月涨跌    年涨跌年涨跌年涨跌年涨跌    PE PB 
证券简称证券简称证券简称证券简称    

8-14 % % % 08 09（（（（TTM）））） 08 09 最新最新最新最新 

宝钢股份 8.05 -8.11 -16.41 78.35 21.82 61.59 1.53 1.53 

武钢股份 9.66 -8.87 -16.22 107.73 14.59 22.23 2.74 2.69 

马钢股份 5.42 -10.41 -16.62 67.80 58.77 -43.69 1.60 1.66 

鞍钢股份 15.44 -4.10 -11.01 125.50 37.37 201.63 2.10 2.10 

包钢股份 4.83 -9.38 -6.21 92.45 33.71 106.13 2.16 2.18 

太钢不锈 9.67 -9.88 -15.18 171.15 44.61 -133.39 2.68 2.78 

攀钢钢钒 8.35 -1.18 -2.11 -9.04 -105.22 -60.77 3.83 3.88 

唐钢股份 8.77 -7.29 -17.34 137.67 18.44 266.75 2.69 2.68 

济南钢铁 6.49 -5.94 -6.08 164.85 25.94 -17.57 2.79 3.13 

首钢股份 5.70 -9.95 -16.79 100.96 41.20 59.18 2.20 2.18 

华菱钢铁 8.03 -6.95 -14.21 77.11 23.07 26.48 1.51 1.54 

柳钢股份 9.11 -2.25 -10.33 196.74 1504.45 -41.22 4.91 5.51 

安阳钢铁 5.82 -9.49 -18.03 92.72 112.62 -32.14 1.35 1.39 

重庆钢铁 6.02 -13.88 -15.45 77.72 17.44 71.47 1.85 1.84 

韶钢松山 7.65 0.79 -4.38 145.19 -7.93 -6.61 2.24 2.31 

新钢股份 9.09 0.00 -14.00 127.03 18.15 23.84 1.57 1.57 
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数据来源：Wind，国联证券研究所

新兴铸管 12.13 -6.76 -11.07 116.22 35.02 28.53 3.55 3.46 

莱钢股份 14.21 -8.56 0.57 147.45 49.69 -13.27 2.21 2.44 

酒钢宏兴 14.54 -11.99 -14.27 212.69 286.77 -287.70 2.77 2.76 

杭钢股份 8.06 9.07 5.64 112.13 184.16 -97.98 2.01 2.00 

凌钢股份 11.48 -0.17 -15.53 160.64 25.90 166.38 3.24 3.31 

八一钢铁 12.52 -6.01 -8.01 152.70 92.37 -83.63 3.40 3.53 

广钢股份 5.95 -8.60 -13.77 62.57 -4.69 -4.60 8.14 8.10 

西宁特钢 11.43 -7.97 -11.74 175.42 481.47 -37.00 3.33 3.32 

三钢闽光 15.14 -8.24 -21.55 157.49 232.35 -26.09 3.09 3.28 

抚顺特钢 8.20 -7.55 -10.68 118.09 122.67 132.29 2.66 2.65 

大冶特钢 8.50 -6.59 -16.58 93.25 19.02 26.04 2.17 2.14 
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无锡无锡无锡无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168号国联大厦 7层 

电话：0510-82833507 

传真：0510-82833217 

 

上海上海上海上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区浦东南路 588号浦发大厦 18楼 

电话：021-58766036 

传真：021-58408396 

 

深圳深圳深圳深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 

 

 

 

国联证券投资评级国联证券投资评级国联证券投资评级国联证券投资评级：：：： 

类别类别类别类别 级别级别级别级别 定义定义定义定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6个月内弱于大盘 
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