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行业点评

2011 年 01 月 24 日 

钢铁行业 2011 年日常报告 

评级：持有      维持评级 

近期国内外钢价上涨的主因在于供给面 

事件 

近一个月以来，国内钢价超预期再涨 2.62%，钢铁板块也跑赢沪深 300 指数近 4 个百分点，市场对钢铁板块的关注
度有所加大。 

我们试图通过新近公布的 2010 年 12 月国内外粗钢产量及冶金产品产量数据，推演出钢价上涨的支撑因素及其可能
的演变趋势。 

 

2010 年 12 月数据解读 

全国粗钢日产量环比降 0.62%。对于 2010 年 12 月全国粗钢日均产量，中钢协数据为 170 万吨，环比增加
4.95%；而国统局数据为 166 万吨，环比下降 0.62%。尽管国统局、中钢协的统计数据均存在瑕疵，但由于国统局
的统计口径更为全面，且是在钢协数据的基础上得出的，因此我们更倾向于认同国统局的数据，亦即 2010 年 12 月
全国粗钢日产量有所下降。 

全国板材产能释放情况继续差于长材。2010 年 12 月全国长材日产量为 100.4 万吨，环比增加 1.19%，较历史高点
则回落 4.65%；2010 年 12 月全国板材日产量为 94.9 万吨，环比回落 1.30%，较历史高点则回落 12.32%。 

全球除中国外粗钢日均产量在环比降 2.97%。2010 年 12 月全球除中国外粗钢日均产量为 208 万吨，环比下降
2.97%，较该年内高点则回落 5.59%，较历史最高点则回落 13.67%。 

全球除中国外煤炭产量环比也应出现了一定幅度的回落。2010 年 12 月出现洪灾的澳大利亚昆士兰州烟煤产量占该
国的 50%以上、煤炭外运量占全球煤炭贸易量的 20%以上，因此 2010 年 12 月全球除中国煤炭产量应亦出现了一
定幅度的下降。 

 

评论 

国内钢价输入性上涨特征明显。主要体现在三个方面：（1）国际钢价涨幅显著高于国内钢价。近一个月以来 CRU
国际钢价指数上涨 11.13%，而 Myspic 国内钢价指数仅涨 2.62%；（2）板材（全球范围内定价）涨幅高于长材
（本土范围内定价），近一个月以来这两个品种的价格涨幅分别为 3.55%和 1.68%；（3）废钢（国外盛行的电炉
炼钢原料）涨幅高于铁矿石（国内盛行的高炉-转炉炼钢原料），近一月以来这两个品种的价格涨幅分别为 11.11%
和 2.09%。 

国内外钢价上涨的主因均在供给面。国际钢价大涨的主因显然是在于供给面：一方面是国际钢产量受到了抑制，另
一方面是国际煤炭产量、废钢回收量也受到了抑制（使得成本上涨）；而国内钢价上涨的主因也可归结于供给面：
国内外钢产量减少、国际煤炭及废钢产量减少。 

我们对未来 1-2 个月钢价走势持谨慎观点。国际钢铁产品及原料供给减少的主因是包括西澳洪水在内的恶劣天气，
国内钢产品及原燃料供给减少的主因则与冷冬拉闸限电有关，目前来看这两个“供给面”的因素均难以持续很长时
间，因此我们对未来 1-2 个月的钢价走势持谨慎观点。 

 

投资建议 

我们依然建议投资者可以顺势以部分板材股如宝钢股份等为投资标的进行波段操作，仍然维持对板块的“持有”评
级，建议重点从如下角度挖掘投资机会：（1）终端需求受到政府鼓励的子板块，譬如钢管股、特钢股，具体包括常
宝股份、金洲管道、ST 张铜等；（2）存在铁矿石资产注入预期的股票，具体有太钢不锈等；（3）潜在的突发事
件（譬如西澳洪水、南非停电）带来的矿、钒股交易机会，具体包括 ST 钒钛、西宁特钢、天兴仪表、创新置业、
凌钢股份、河北钢铁等。 

王招华 
分析师 SAC 执业编号：S1130210100005 
(8621)61038247 
wangzh@gjzq.com.cn 
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图表 1：近期国际钢价涨幅好于国内且板材价格涨幅好于长材 

品种 1月21日 1周前 涨跌值 涨跌幅 4周前 涨跌值 涨跌幅 52周前 涨跌值 涨跌幅

CRU国际钢价 199.7 199.7 0 0.00% 179.7 20 11.13% 159.8 39.9 24.97%

Myspic综合指数 173 171 1.5 0.88% 168 4.4 2.62% 145 27.7 19.12%

Myspic长材指数 194 193 1.2 0.62% 191 3.2 1.68% 156 37.6 24.06%

Myspic扁平材指数 152 150 1.7 1.13% 146 5.2 3.55% 132 19.5 14.77%

上海无缝管 5850 5800 50 0.86% 5600 250 4.46% 4700 1150 24.47%

武汉取向硅钢 18400 18200 200 1.10% 16700 1700 10.18% 20500 -2100 -10.24%

不锈钢冷卷304 26000 25400 600 2.36% 24400 1600 6.56% 22100 3900 17.65%

不锈钢热卷304 23500 22800 700 3.07% 22800 700 3.07% 20400 3100 15.20%

铁矿石综合指数 186 184 2.1 1.14% 182 3.8 2.09% 127 58.6 46.11%

唐山铁矿66% 1450 1440 10 0.69% 1420 30 2.11% 980 470 47.96%

印度粉矿62% 1270 1240 30 2.42% 1220 50 4.10% 930 340 36.56%

唐山废钢 3500 3400 100 2.94% 3150 350 11.11% 2800 700 25.00%

唐山焦炭 2010 1960 50 2.55% 1960 50 2.55% 2030 -20 -0.99%

邯邢焦煤 1620 1620 0 0.00% 1520 100 6.58% 1600 20 1.25%

西北75#硅铁 7100 7100 0 0.00% 7200 -100 -1.39% 6100 1000 16.39%

陕西V2O5 89000 88000 1000 1.14% 86000 3000 3.49% 100000 -11000 -11.00%

上海金川镍 199250 195250 4000 2.05% 182150 17100 9.39% 143250 56000 39.09%

巴西-北仑（美元/吨） 18.1 18.1 0.0 -0.03% 20.8 (2.6) -12.69% 32.1 (13.9) -43.47%

西澳-北仑（美元/吨） 6.7 6.6 0.1 0.95% 8.1 (1.4) -17.32% 11.8 (5.1) -43.12%
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格

来源：Mysteel、中联钢、钢之家、国金证券研究所  

图表 2：2010 年 12 月国内外粗钢日均产量环比均下降 图表 3：钢协公布的 12 月粗钢日产量与国统局存在误差
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图表 4：12 月板材日产量环比降 1.30%而长材增 1.19% 图表 5：国际煤价已经有所回落 
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长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 
 
 
 
 

公司投资评级的说明： 
强买：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 20%以上。 

 
 
 
 
 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%以上； 

持有：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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地址：中国深圳福田区金田路 3037 号

金中环商务大厦 2805 室 
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