
请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

 

。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股
票
研
究 

钢铁

行
业
周
报 

细分行业评级 

钢铁 增持

长材 增持

板材 增持

不锈钢 增持

 
 

 
最近一年板块相对大盘表现 

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

08
-0

9

08
-1

0

08
-1

1

08
-1

2

09
-0

1

09
-0

2

09
-0

3

09
-0

4

09
-0

5

09
-0

6

09
-0

7

09
-0

8

09
-0

9

0

5000

10000

15000

20000

25000

成交金额 钢铁 上证综合指数 深证成份指数

 
 

 
重点公司二级市场表现（%） 

 1 周 1 月 1 季 1 年 

宝钢股份 -6.1  -5.1 -8.9 -4.4 

鞍钢股份 -12.9  -15.4 -15.2 38.0 

武钢股份 -6.1  -12.3 -9.6 4.3 

太钢不锈 -9.8  -14.3 -6.0 45.3 

唐钢股份 -12.2  -14.4 -19.0 44.0 

马钢股份 -6.2  -8.3 -11.6 -1.3 

华菱钢铁 -7.3  -13.9 -10.5 26.8 

八一钢铁 -8.6  -11.2 -17.7 53.7 

南钢股份 -9.5  -8.8 -7.5 40.8 

济南钢铁 -7.9  -15.7 3.8 22.3 

西宁特钢 -8.7  -7.1 -4.3 44.1 

新兴铸管 -8.1  -12.9 16.9 54.2 

 
相关报告 

长材市场库存回落，供需面逐步好转 

（09.09.21）

房产开工好于预期，拉动效应有望逐步

显现 

（09.09.14）

宝钢 10 月出厂价维稳，助力重建市场信

心 

（09.09.07）

 

[2009.09.29] 
节前备货促长材库存消化 

——钢铁行业数据周报 

 余辰俊 崔婧怡  

 021-38676676 021-38676539  

 yuchenjun008103@gtjas.com cuijingyi@gtjas.com  

投资要点： 
 上周建筑钢材涨跌互现，前半周随下游备货而稳中有升，但后半周

受热卷价格及期货市场行情下滑而有所趋弱。而热轧卷板价格受高

库存压力影响，价格仍然呈震荡筑底的态势。中厚板价格继续探底。

总体上钢价仍然非常疲弱，根据目前市场库存及需求的释放程度来

看，预期国庆节前后还将维持震荡格局。 

 

 国际钢价方面，CRU 国际钢材价格指数为 159.8，与上周持平。目

前国际上对于中国钢价走势非常关注，尤其是亚洲市场将受中国钢

价走弱影响较大。预计后市国际市场仍然在需求的带动下稳中有

升。 

 

 炉料方面，国产铁精粉继续盘整，但由于钢材国庆备货原因，报价

有所上扬；而进口矿市场走势整体有所上扬。海运市场上周行情仍

然疲弱。焦炭市场保持平稳，部分地区有所回落。进口炼焦煤价格

有所上涨，而焦炭市场在焦协下调指导价后，继续保持弱势。 

 

 本周国内建筑钢材市场库存继续下降，鉴于临近国庆长假，终端用

户节前备货将引起建筑钢材需求的阶段性增加。冷热板材库存仍然

继续攀升，上海、广州等地仓库甚至出现库满的现象。而贸易商预

期假期市场库存将会陆续增加，因此目前以保持尽量低的库存来规

避风险，去库存化还在进行（假期间，贸易商不交易，但钢厂和终

端客户生产建设不中断）。 

 

 本周板块走势仍然弱于大盘。钢价在节前备货期间并未出现明显反

弹，市场对于后市较为悲观。我们认为四季度供需面情况正在好转，

基建投资有望再次出现小高潮，钢价有望企稳反弹，钢厂仍能持续

盈利，不必过分悲观。钢铁股大跌后，估值已经较为合理，维持钢

铁股中长期增持评级。建议关注估值安全、业绩相对稳定的宝钢股

份、新兴铸管，以及酒钢宏兴、八一钢铁等长材类股票。 
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1. 行业基础数据 
1.1. 钢材价格走势 

图 1：国际钢材市场平稳（~09.09.25 日）           图 2：国内钢价疲弱 
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数据来源：CRU                                           数据来源：Mysteel 

图 3：热轧跌幅高于建筑钢材                      图 4：不锈钢价格近期表现疲弱 
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表 1：国内外主要钢材品种价格变动趋势（~09.09.25 日） 

 
国际 
钢价 

国际 
扁平材 

国际 
长材 

北美 
钢价 

欧洲 
钢价 

亚洲 
钢价 

国内 
钢价 

国内 
长材 

国内 
扁平材 

304 
不锈钢

430 
不锈钢

周环比 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% -0.9% -0.5% -1.6% 0.6% -0.2%
月环比 2.1% 1.1% 3.9% 3.9% 4.0% 0.4% -10.9% -12.6% -8.2% -12.2% -3.6%
季环比 9.1% 23.4% 8.3% 18.0% 8.8% 21.6% 11.9% 11.5% 14.5% 19.9% 16.0%
月同比 -40.5% -38.8% -43.1% -43.0% -44.7% -36.9% -28.4% -27.0% -30.3% -22.0% -5.0%
季同比 -49.6% -44.3% -47.9% -47.5% -46.7% -44.3% -29.0% -25.9% -32.1% -20.7% -7.9%
年同比 -40.3% -39.0% -38.4% -39.3% -35.8% -39.9% -25.9% -23.5% -29.4% -30.3% -13.7%
数据来源：国泰君安证券 

1.2. 原材料市场走势 



                                                         行业月报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                              3 of 9 

图 5：铁矿石价格随钢价回落（~09.9.25 日）         图 6：焦炭价格有所下调 
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图 7：铁矿石 8 月进口价升量跌（~09.8 月）         图 8：现货铁矿石价格回升 
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图 9：：巴西和澳洲海运费继续回落                 图 10：进口矿港口库存周环比减少 85 万吨 
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图 11：本周镍库存上升，价格回落                  图 12：铬铁价格继续回落 
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表 2：主要原材料价格变动趋势（~09.09.25 日） 
 国产矿 进口现货矿 焦炭 铬铁 镍 巴西矿运费 澳洲矿运费 

周环比 1.7% 2.4% -2.3% 0.0% 1.9% -15.7% -21.1%
月环比 -8.6% -16.3% -4.7% -2.4% -9.6% -15.7% -24.7%
季环比 16.1% 30.0% 10.3% 23.8% 32.2% 11.4% 2.1%
月同比 -37.9% -39.9% -36.6% -42.4% -2.9% -48.4% -46.9%
季同比 -44.6% -44.1% -40.2% -43.9% -9.1% -54.3% -51.6%
年同比 -41.8% -47.8% -24.7% -46.6% -35.0% -56.1% -55.1%

数据来源：国泰君安证券 

 

1.3. 钢材供需趋势 

1.3.1. 供给面 

图 13：8 月粗钢产量再创年内新高                   图 14：2009 年 1-7 月钢材分品种累计产量增长情况 
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1.3.2. 需求面 
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图 15：建筑钢材社会库存连续三周回落             图 16：大中型钢厂产品库存维持低位 
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图 17：固定资产投资增速回落                     图 18：房地产开发投资继续加速 
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图 19：8 月房地产新开工面积同比大幅上升          图 20：汽车、家电、船舶等行业持续同比增长 
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图 21：09 年 8 月钢材净进口 49 万吨                图 22：国内钢材表观消费量增速继续上升 
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2. 行业大事回顾及点评 
2.1. 欧盟对中国产无缝钢管征收正式反倾销税 

【事件】据新华网报道，欧盟 24 日决定对产自中国的无缝钢管和铝箔征收为期 5 年的正式反倾销税，税率分

别高达 39.2%和 30%。正式反倾销税适用于圆截面和外部直径不超过 406.4 毫米的无缝钢管，此外还涉及铝

箔产品。正式反倾销税是在为期 6 个月的临时关税到期后实施的，上述决定将从欧盟官方刊物上公布之日起

开始生效，相关刊物将于 10 月 8 日之前发表。早在欧盟今年 4 月 8 日发布公告对中国产无缝钢管征收临时反

倾销税之后，中国商务部官员 4 月 9 日表示，欧盟仅以损害威胁为由对中国产无缝钢管征收临时反倾销税，

是向业界发出了一个错误的信号，希望欧盟尽快终止对中国产无缝钢管的反倾销调查。世界贸易组织反倾销

协议对损害威胁的规定十分严格，要基于事实，而不是仅依据指控、推测和极小的可能性，造成的损害也必

须是能够明显预见和迫近的。中国反对欧盟随意使用损害威胁标准进行贸易救济调查。 
【简评】目前来看，出口遭受反倾销情况较为严重的主要是钢管及线材类产品。2009 年以来欧盟已经多次对

中国线材、钢铁制紧固件以及无缝管均正式征收高额关税，严重不利于这些钢铁产品在该区域的出口。这与

历来管材、线棒材等产品出口占比相对较高有较大关系，线棒材今年以来由于国内需求旺盛，出口占比下降；

而钢管国内产能过剩较为严重，出口是维系供需平衡的主要途径，2009 年前 7 个月出口占比大幅上升。总的

来说，贸易壁垒对管材、线材等产品打击较大。但目前无论是钢材总体出口量，还是管材、线棒材出口量相

对于钢材产量都相对较小，其中 2009 年 1-8 月钢材出口量仅占产量 3 %。因此短期来看国外贸易壁垒对于中

国钢铁业整体影响不大，中长期不利于钢铁行业发展。日前，代表国内钢厂利益的中国钢铁工业协会就发表

声明表示强烈抗议和坚决反对，并称不排除将本案提交世界贸易组织（WTO）争端解决机制。 
 
2.2. 中钢协推备案制掌握铁矿石进口数量和流向 

【事件】中钢协首次宣布将剔除 10 家左右具有铁矿石进口资质的企业，同时，推进进口铁矿石备案等级制度，

以掌握进口铁矿石的数量和流向，并严格执行统一价格和代理制。与此同时，中国还将加强钢铁行业的兼并

重组，增强谈判中的议价能力。 
【简评】每年 10 月，国际铁矿石供需双方将开始接触，而实质性的谈判一般于第二年的 1 月份开始。因此目

前是中钢协布局明年谈判的开始准备时期。目前中钢协所进行几项整顿和改革，都有利于加大自身的议价能

力。但考虑到目前经济环境已经逐步好转，国际钢铁需求也开始触底反弹，谈判的有利局面还不如今年，因

此明年的矿石谈判，中国或仍受制于国外矿山巨头。 
 
 
2.3. 河北钢铁、酒钢宏兴整体上市获批 
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【事件】9 月 22 日，邯郸钢铁（600001）、承德钒钛（600357）、唐钢股份（000709）齐发公告称，9 月 21
日，三公司重大资产重组事宜获得中国证监会有条件审核通过。河北钢铁集团将在本次换股吸收合并完成后

立即启动主业资产注资工作，并力争在本次换股吸收合并完成后一年内将钢铁优质资产注入存续上市公司。

三公司股票与同日复牌。9 月 24 日，酒钢宏兴(600307)发布公告，公司接中国证监会公司批复，核准公司向

酒钢集团发行股份购买相关资产。同时证监会核准豁免了酒钢集团因以资产认购本公司本次发行股份而需要

履行的要约收购义务。此外，武钢股份（600005）配股方案也获股东大会高票通过。 
【简评】目前钢铁行业重组整合如火如荼，其中河北钢铁集团整合后，新唐钢将成为河北钢铁集团旗下唯一

的钢铁上市公司，有利于减少关联交易，扩大规模、品种，发挥协同效应，并逐步实现集体钢铁主业整体上

市。目前三股价格还存在套利空间，但预计随着整合结束将逐步消失。接下来舞钢、宣钢的注入方案将会是

关注的重点。钢铁业目前集团层面整合动作不断，预计在钢铁业兼并重组公布后，跨区域跨集团的合作将进

一步加快。 
 
2.4. 前 8 月工业国企利润降 25.2% 钢铁行业降 71.7% 

【事件】统计局昨日发布，1-8 月份，全国规模以上工业企业实现利润 16747 亿元，同比下降 10.6%,降幅比 1
至 5 月收窄 12.3 个百分点。其中，国有及国有控股企业同比下降 25.2%。从工业类别上看,在 39 个工业大类

行业中,电力行业利润同比增长 194%，成为利润大增的行业，但也有降幅依然很深的，如石油和天然气开采

业利润同比下降 68.5%，钢铁行业下降 71.7%，有色金属冶炼及压延加工业下降 56.8%。 
【简评】钢铁行业利润受金融危机影响同比大幅下滑是在预期之中。今年钢企其实已经开始走上逐步复苏之

路，从 4 月亏损，5 月持平，6-8 月盈利，轨迹清晰。但是近期由于钢价暴涨暴跌，对于钢厂后续价格制定将

会产生不利影响，预计第四季度钢厂盈利或有所回落。我们认为，钢价波动引致钢厂盈利波动，但如果将波

动熨平，考虑趋势，那么钢厂无疑是在走在扭亏为盈的一条主道上的。随着经济的回暖，钢铁行业盈利将有

望持续。 
 
2.5. 钢材期货首个合约共交割 29700 吨 

【事件】上海期货交易所钢材期货首个合约 Rb0909 和 Wr0909 交割 22 日顺利完成。其中，螺纹钢 Rb0909
合约共交割 26700 吨(不含期转现)，交割结算价 3634 元/吨，交割金额 9389 万元，交割率 0.36%，涉及买入

会员 10 家，卖出会员 10 家；线材 Wr0909 合约共交割 3000 吨，交割结算价 3650 元/吨，交割金额 1091 万

元，交割率 0.55%，涉及买入会员 4 家，卖出会员 8 家。从买卖双方客户的性质来看，主要卖方为钢材生产

厂家及相关企业，其中既有品牌生产厂家也有贸易公司；主要买入方为钢材消费企业及相关贸易公司。 
【简评】自今年 3 月份钢材期货上市以来，国内外钢铁相关企业和投资者就表现出了极大热情。回顾今年的

钢价的多次波动，其实是基本面与资金面，现货、期货、电子盘三方相互博弈，相互作用的最终结果。应该

说，供需面决定了钢价的大致走势，而三方博弈决定了波动的幅度。钢材期货的上市也增加了钢材的金融属

性，因此钢价不再仅仅由供需决定，可能金融、投资市场的一举一动也将对钢价产生较强的影响。 
 

3. 投资建议 
本周板块走势仍然弱于大盘。钢价在节前备货期间并未出现明显反弹，市场对于后市较为悲观。我们认为四

季度供需面情况正在好转，基建投资有望再次出现小高潮，钢价有望企稳反弹，钢厂仍能持续盈利，不必过

分悲观。钢铁股大跌后，估值已经较为合理，维持钢铁股中长期增持评级。建议关注估值安全、业绩相对稳

定的宝钢股份、新兴铸管，以及酒钢宏兴、八一钢铁等长材类股票。 
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谨慎增持：股票价格在未来 6～12 个月内超越大盘幅度为 5% ～15%； 
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