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短期看好，中期看法依旧偏淡 
——钢铁行业11月25日大涨短评 

报告日期： 2009-11-25                                      钢铁行业研究员：张文丰 

事件：11 月 25 日，A 股市场在前日突遭百点长阴后大幅上扬 2.07%，而钢铁板块作为领涨板块，表现更为 
出众。据统计，申万黑色金属指数全日大幅上涨 5.49%，表现远甚于大盘，且排于行业板块涨幅之首。个股

表现十分活跃，32 只钢铁股无一下跌，近半数涨幅超过 4%。其中，太钢不锈涨停，凌钢股份、大冶特钢、

八一钢铁涨幅均在 8%以上，甚至大盘股宝钢股份更是表现出了少有的强劲，全日大涨 8.51%，而其余几只钢

铁大鳄如鞍钢股份、武钢股份也有近 5%的涨幅。 
 
点评： 
1、本次大涨有一定的基本面支撑。 
    受益于基建和房地产行业用钢需求的强劲，钢材市场供求尚能维持基本平衡的状态。由于前期钢材价格

受资金炒作的影响，钢价暴跌达 22.5%。本期钢材价格得到一定程度的修正，近 5 周出现连续反弹，价格自

最低点涨幅已经接近 7%，行业盈利能力又逐渐恢复。 
 
2、行业估值低位、前期滞涨也是另外一个重要因素。 

钢铁目前市净率约为 1.8 倍，为行业板块中最低，基本处于历史平均水平。不过，其与 A 股的相对估值

来看，还具有一定的优势。钢铁板块自 09 年以来涨幅为 97.97%，同步于 A 股同期 97.61%的涨幅。由于钢铁

板块自最高点回落的幅度超过 A 股，位于行业中跌幅前列，相对前期跌幅来讲今年以来的涨幅是偏低的，这

意味着该板块的洼地优势还存在。 
 
3、反映出机构对于钢铁板块后期的阶段性行情的乐观预期。 
    我们发现，其实 24 日早盘钢铁板块已经表现出了强劲态势，但由于当日午盘受大盘拖累而突然回落，但

涨幅在当日也位于前列。况且，与之相应的，资金量连续两日流入钢铁板块的迹象非常明显，许多钢铁个股

成交量都有显著放大。25 日市场再度延续了这一局面。钢铁板块是受基金青睐的板块，资金量的突然放大可

能意味着机构对于钢铁板块的后续发展及重组概念关注度逐渐加大。 
 
4、短期看好，中期看法依旧偏淡。 
    我们认为，受益于钢价回暖，钢铁上市公司四季度盈利能力还将有良好表现，但会略逊于三季度，全年

业绩同比跌幅将在前三季度的基础上继续收窄。2010 年，该行业复苏的局面还将得以维持，不过行业产能严

重过剩局面却制约了行业中长期平稳发展，周期性波动特征依然会不断呈现。基于此，维持钢铁行业短期“推

荐”的投资评级，依旧谨慎看待其中期的市场表现。个股方面，建议重点关注武钢股份、唐钢股份、太钢不

锈、酒钢宏兴、西宁特钢等。 
图 1  MYSPIC 钢铁价格指数 
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