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事件： 

3 月 11 日，日本本州岛附近发生 9.0 级地震，并引发强烈海啸。 

据媒体报告，日本强震已导致包括新日铁、JFE、住友金属在内的 5 家钢厂停产，部分钢厂甚至遭遇

“结构性破坏”，很可能面临长达半年的停工修缮。 

 

 

点评： 

1、减少全球钢材供应，中国高端板材类品种受益替代 

日本是全球重要的高端钢材生产基地。据世界钢铁协会（IISI）统计，2010 年日本钢材总产量为 1.1

亿吨，占全球产量的 7.78%，其中有 70%以上属于高端类品种。 

2010 年日本出口了 4340 万吨钢铁，约占其产量 45%，为全球第一大钢铁出口国，其中冷热轧宽幅带

钢、镀锌钢板这个三个品种钢材的出口量超过 1400 万吨。其主要出口地为韩国、中国和亚洲其他地区。 

按照 2010 年的出口数据，停产修缮半年将导致日本高端板材类钢材出口减少至少 700 万吨，将导致

高端板材全球市场短期内出现供不应求的局面。 

对中国生产高端板材的上市公司而言是利好。宝钢股份是我国最大的冷轧板材生产企业，2009 年冷轧

产品销售量 883.9 万吨，占据公司总销量的 42.8%。其中宝钢的汽车板国产市场占有率 50%以上，家电板

和彩涂板国内占有率在 37.3%、54%。2009 年宝钢出口钢材 172.7 万吨，占比约为 7.7%。 

武钢是国内最大的取向硅钢生产企业，产能 44万吨，国内市场占有率在 50%以上。由于受到日本、俄

罗斯取向硅钢价格压制，取向硅钢价格在 2008-2009 年出现大幅下跌，2010 年至今基本维持在历史低位运

行。日本强震将影响其取向硅钢产量和出口量，缓解国内取向硅钢供给压力，有助于国产取向硅钢价格的

回升。 
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图 1：日本钢铁产量及占比  图 2：日本五大钢厂分布 

 

 

 

资料来源：东莞证券研究所、中联钢  资料来源：东莞证券研究所、中联钢 

 

2、对铁矿石价格的影响是负面。 

日本五大钢厂停产，将减少铁矿石需求量，对铁矿石价格短期内形成负面影响。 

2010 年日本进口铁矿石 1.42 亿吨，比 2009 年大幅度增加 30%。据报道 11 日日本大地震将影响到全

球海运铁矿石市场，因为在这次地震中，日本至少五家大型钢厂暂停了生产，并且停产时间可能长达六个

月，新日本制铁等三家钢铁制造商位于东京湾的五个炼钢厂都遭到了结构性的破坏，并且短期内无法恢复，

同时这些炼钢厂的码头设施也都无法运营。 

假设这些炼钢厂停产六个月，那么海运铁矿石市场可能丧失 2,220 万吨铁矿石需求，平均每月近 400

万吨。 

受此影响，日本地震和海啸发生后，新加坡铁矿石掉期合约价格出现暴跌，4 月份主力合约当天就下

跌 7%，Platts、MB、TSI 三大铁矿石价格指数也齐声下跌，MB 62%品位粉矿价格指数跌破 170 美金/吨，

报 167.69 美金/吨。 

 

图 3：铁矿石价格（印度矿）  图 4：铁矿石协议价格 

 

 

 

资料来源：东莞证券研究所、wind 资讯  资料来源：东莞证券研究所、中联钢 
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3、维持谨慎推荐，关注高端板材钢铁企业的交易性机会。 

3 月份以来钢价出现了角度幅度的下跌，主要原因是产能释放过多，据统计 2 月份我国粗钢日均产量

高达 197 万吨，再创历史新高。产能的释放和钢价的走势基本符合我们在 2月月报中的判断。 

我们认为钢价下降对钢铁行业而言反而是一种风险释放，有助于钢企通过检修来调整供给。我们维持

对钢铁行业的谨慎推荐评级。 

短期内我们建议关注高端板材上市公司的交易性机会，如宝钢股份、武钢股份。其他品种依然是建议

以建筑钢为主，如八一钢铁、三钢闽光等；铁矿石资源股短期面临矿石下跌压力，但中长期依然继续看好。 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按

照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型

基金市场方面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面

的研究报告，其基础风险评级为低风险。 
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