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                   投资要点： 

**行业研究员 钢铁行业点评：行业筑底，等待需求的好转 

 近日钢铁板块跟随大盘反弹出现上涨，至昨日收盘申万钢铁

指数为 3413.72，较节前收盘价涨幅 9.28%，强于上证综指和

和深成指数的同期涨幅，其中，莱钢股份、酒钢宏兴、三钢

闽光、柳钢股份和韶钢松山阶段涨幅均超过 19%，排在行业个

股涨幅前列。 

*** 
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钢铁行业                                                 评级：增持 

 钢材市场：自 8 月以来，上海期货交易所螺纹钢、线材进入

下跌趋势，而近几个交易日情况显示，螺纹钢和线材有筑底

反弹迹象。不过现货市场方面，目前绝大多数钢材品种继续

弱势行情，市场成交仍乏力。此外，继宝钢下调 11 月钢材出

厂价后，近日武钢、鞍钢、河北钢铁、杭钢、安钢等钢铁企

业均下调了钢材出厂价，目前钢厂出厂价格与市场价格比较

贴近，可能会有效减缓市场杀跌的动力。 

近期报告： 

《钢铁行业 2009 年中报分析：行

业盈利好转，特钢子板块一枝独

秀》2009 年 9 月 3日 

《华菱钢铁(000932)短期业绩有

压力，但不改长期看好，目前估

值优势明显，给予“增持”评级》

2009 年 9 月 1 日 

《钢铁行业：钢材价格连续上涨

近 2个月，下游需求出现回暖迹

象，建议继续持有钢铁股》2009

年 6 月 24 日 

 原材料方面：从主要原材料的价格来看，最近一周均呈现上

升或者持平态势。进口矿自节前开始上涨，国内主要铁精矿

价格也较一周前有 30-50 元/吨的涨幅；澳洲到中国铁矿石海

运价格较节前涨幅超过 40%，巴西到中国铁矿石海运价格维持

在 17 美元/吨左右，BDI 指数较节前出现较大涨幅；国内重点

地区焦炭和冶金煤价格较一周前持平，但印度进口低灰冶金

焦较 9月份上涨约 50 美元/吨至 350 美元/吨(CFR)。 

 进出口情况：海关总署昨日公布的数据显示，9月我国铁矿石

进口再次创下天量达到 6455 万吨，同比增幅达到 65%，环比

增幅为 30%；1-9 月，我国累计进口铁矿石 46936 万吨，同比

增长 35.7%。此外，海关数据还显示，9月份，我国钢材出口

达到 247 万吨，同比增长 18.75%，为连续第 4 个月出现回升

势头；1-9 月，中国累计出口钢材 1571 万吨，同比下降 67.6%，

与进口相抵后，我国仍净进口 168 万吨。我们认为，9月我国

粗钢产量创下历史新高，这是带动铁矿石进口大增的主要原

因；随着国际钢材市场的逐步回暖及我国国内 8 月份钢价的

下跌，我国钢材出口已经出现回升，如 9 月份钢材出口同比

增长 18.75%，为连续第 4个月出现回升。 

 我们的看法：目前钢材市场呈现库存居高位、原材料价格上

涨而钢价低迷的态势，这主要是因为钢厂夸大了需求增速的

预期，导致产量释放过快，社会库存的持续增加和未有实质

性的减产，在遭遇需求疲软时，钢材价格整体反弹动力不足。

 联系方式：xiongyan@rxzq.com.cn                   1 
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但是行业需求仍然存在并有向好的趋势，如 9 月份国内工业

增加值连续 4个月同比增速加快，1-9 房地产开发投资增长加

速，房屋新开工面积回升明显，汽车、电器产销量同比增速

继续上升，我国经济复苏基本确立，外加上国际钢材市场的

逐步回暖，我们认为四季度的钢材市场将有明显好转。目前

钢价下，部分企业已处于盈亏平衡点，我们预计部分钢厂将

进一步减产，而钢材价格也会在成本支撑下构筑底部。此外，

从已经公布三季度业绩预告的 23 家上市公司盈利情况来看，

几乎所有企业三季度单季度均扭亏为盈，且有较好的盈利情

况，其中宝钢、鞍钢三季度盈利超出市场预期，而武钢受热

轧产品拖累，三季度盈利低于市场预期。 

 投资建议：从近一个月钢铁板块的表现来看，我们认为钢铁

股表现落后于整个经济的复苏进程，且目前整体估值优势已

经显现，行业 PB 处于历史低位水平，建议关注行业减产限产

动态以及价格趋势变动并逐步建仓。我们建议重点关注有资

源优势的企业，如鞍钢股份、西宁特钢，受益于投资拉动的

企业，如三钢闽光、八一钢铁、韶钢松山，以及特钢子板块

中的大冶特钢和太钢不锈。 

 

图 上海现货市场钢材价格 
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图 国际钢材价格 
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热轧板（美元/吨）
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冷轧板（美元/吨）
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图 主要原材料价格及海运费价格走势 
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表 重点关注上市公司估值情况 

每股收益 市盈率 PE 
代码 简称 

最新价格

（元） 2008 2009E 2010E 2008 2009E 2010E 

市净率 PB

（MRQ）

600117 西宁特钢 10.22 0.02 0.17 0.34 431.22 60.12 30.06 2.97 

600581 八一钢铁 10.71 0.14 0.12 0.44 79.04 89.25 24.34 3.16 

000717 韶钢松山 6.25 -0.97 0.16 0.42 NA 39.06 14.88 1.82 
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000825 太钢不锈 7.82 0.22 0.18 0.60 36.07 43.44 13.03 2.31 

000898 鞍钢股份 12.93 0.41 0.30 0.76 31.30 43.10 17.12 1.87 

002110 三钢闽光 13.75 0.07 0.34 0.89 210.89 39.89 15.44 3.00 

000708 大冶特钢 9.41 0.45 0.54 0.70 21.05 17.40 13.38 2.32 
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通辽营业部 

内蒙古通辽市和平路中段 178 号 

营业部咨询电话：0475-8266873        传真：0475－8266873 

乌兰浩特兴安北大路营业部 

内蒙古乌兰浩特市财政大楼 

服务部咨询电话：0482-8226224        传真：0482－8234960 
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