
 

 

第一创业证券有限责任公司                                                             请务必阅读正文后免责条款部分 

供求状况有望逐步改善，低毛利将长期存在 

——中钢协副会长罗冰生最新表态点评 

事件： 

中国钢铁工业协会副会长罗冰生 26 日在"2010 中国钢铁产业链战略发

展与投资峰会"上表示，2011 年投资对钢铁消费的拉动将保持合理增长，如

果 2011 年全社会固定资产投资保持 20%左右增长率，则 2011 年国内市场

粗钢表观消费量将比 2010 年增加 4000-5000 万吨。今年全国粗钢表观消费

量预计在 5.96 亿吨左右，比上年增加 3150 万吨，增长 5.6%左右；预计全

年生产粗钢 6.24 亿吨左右，比上年增加 4700 万吨，增长 8.2%左右。—— 

点评： 

 今年供求状况有所改善。中钢协所预计的 2010 年粗钢产量与我们预计

大体一致，不过低于市场年初普遍预计的的产量。造成这一偏差的主

要原因在于 9 月以来的拉闸限电导致后几个月的产能利用率一致维持

在低位。由此，也使得今年供求结构出现了较为明显的改善，四季度

钢价（特别是建筑钢材价格）的上涨也在很大程度上归结为基本面的

改善。 

 2011 年需求可能好于产量增速。在 20%以上的固定资产投资增速拉动

的前提下，预计明年下游需求还将保持较快增速。产量方面，总产能

将受政策限制增速进一步放缓，但产能利用率将从四季度的低水平回

归至正常，产量也将保持增长。不过，从总体上看，供给增速会小于

需求的增速，明年供求还有望进一步改善。 

 毛利率将长期维持低位。我们认同中钢协关于低毛利继续存在的说法。

就明年的钢市而言，因产能过剩状况难以短期出现根本性转变，钢价

将继续受到压制，由供求结构根本扭转所带来的主动性涨价的状况将

不会出现，钢价整体依然较多受到成本驱动影响而缓慢上行，这无法

显著改善钢厂的毛利水平。 

 维持“中性”评级。因钢铁行业供求状况的根本性改善需在制度和市场

的长期作用下形成，短期无法改观。伴随行业低增长时代的来临，未

来业绩显然无法令市场有很好的预期，不过估值优势和基本面继续改

善也使其具备一定投资价值，维持该行业“中性”的投资评级。 
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行业交易数据（2010/11/29）  

1 个月涨跌幅                  -8.04% 

1 个月最高涨幅                 5.96% 

1 个月最大跌幅                -10.61% 

 
行业基本数据（2010/11/25） 

A 股流通市值（亿元）       3833.95 

总市值（亿元）             6294.50 

行业平均市盈率（PE）         18.30 

行业平均市净率（PB）          1.46 

 
行业指数与沪深 300 比较 
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评级：中性 （维持） 钢铁行业 

2010 年 11 月 29 日 

行业研究报告 
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投资评级： 
评级类别 具体评级 评级定义 

强烈推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数20%以上 
审慎推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数5-20%之间 
中性 预计6个月内，股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

股票投资评级 

回避 预计6个月内，股价表现弱于市场基准指数5%以上 
推荐 行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 
中性 行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 行业投资评级 
回避 行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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