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对前期钢铁板块市场表现的点评 

 市场表现 

2011年，钢铁板块领涨于沪深指数，年初至今累计涨幅16%，同期大盘

涨幅为-0.23%，钢铁板块涨幅远超大盘。2011年市场各板块平均涨幅为

-0.8%，钢铁板块的涨幅也位居各板块的涨幅之首。 

图 1  前期沪深市场板块涨幅对比 

 

数据来源： wind,湘财证券研究所 

 主要特征：个股涨幅分化严重 

图 2  前期钢铁股涨幅分化严重 

 

数据来源： wind,湘财证券研究所 

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

钢
铁

建
材

银
行

轻
工
制
造

电
力
及
公
用
事
业

家
电

房
地
产

综
合

基
础
化
工

纺
织
服
装

交
通
运
输

建
筑

沪
深300

汽
车

餐
饮
旅
游

食
品
饮
料

机
械

石
油
石
化

商
贸
零
售

煤
炭

医
药

非
银
行
金
融

通
信

有
色
金
属

国
防
军
工

农
林
牧
渔

传
媒

电
子
元
器
件

电
力
设
备

计
算
机

-20.0%

0.0%

20.0%

40.0%

60.0%

80.0%

100.0%

120.0%

包
钢
股
份

济
南
钢
铁

沙
钢
股
份

莱
钢
股
份

鲁
银
投
资

南
钢
股
份

八
一
钢
铁

重
庆
钢
铁

酒
钢
宏
兴

新
钢
股
份

河
北
钢
铁

杭
钢
股
份

安
阳
钢
铁

新
兴
铸
管

华
菱
钢
铁

柳
钢
股
份

本
钢
板
材

马
钢
股
份

韶
钢
松
山

太
钢
不
锈

西
宁
特
钢

凌
钢
股
份

武
钢
股
份

大
冶
特
钢

宝
钢
股
份

抚
顺
特
钢

攀
钢
钒
钛

三
钢
闽
光

方
大
特
钢

广
钢
股
份

鞍
钢
股
份

中
原
特
钢

常
宝
股
份

久
立
特
材

湘财证券研究所 

行业研究部  

许雯        分析师  

执业编号：S0500511050001 

 

联系人： 

况志华 

Tel:     021-68634518-8710 

E-Mail: kzh3265@xcsc.com 

 

王 攀  

Tel：   021-68634518-8715  

E-mail： wp2846@xcsc.com 

 

mailto:kzh3265@xcsc.com


 

     

 

                                                  2                                            
www.xcsc.com 

2011.05.09 

尽管今年以来钢铁板块整体涨幅居前，但是板块内分化严重，有涨幅

翻倍的个股，也有11只个股涨幅处于10%以下。所呈现的特点是,资产注

入或具有资产重组概念的个股涨幅居前，如包钢股份、济南钢铁、沙钢

股份、莱钢股份，其中并不包括因重大资产重组处于停牌中的首钢股份

和本钢板材；具有资源优势的个股也列于涨幅前列，如八一钢铁和酒钢

宏兴。 

 行业特征 

1）成本抬高，钢价推升。 

2010 年粗钢产量创新高的 6.27 亿吨，铁矿石的涨幅也达到了 99%。进

入 2011 年以来，前 3 月的粗钢日均产量均超过 190 万吨，在巨大的市

场需求刺激下，铁矿石价格居高不下，高位盘整。其他原料，如焦煤、

镍等，均呈现全面上涨的格局。 

图 3  上海地区热轧冷轧价格 图 4  北广上热镀锌板价格 

  

数据来源：wind,湘财证券研究所 数据来源：wind,湘财证券研究所 

2）企业集中度低 

我国在铁矿石谈判中话语权旁落的重要原因就是中国的钢铁企业集中

度低,像日本、韩国的钢铁产业集中度都很高,日本四家钢铁企业占据了

75%的市场份额,韩国两家钢铁企业的产能集中度就接近 80％。而中国的

钢铁业集中度还非常低,到 2010 年十大钢企的集中度仅仅 47％。 
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图 5  中日韩企业集中度对比 

 

数据来源： 湘财证券研究所 

3）对外矿的依存度高 

2009 年我国共进口铁矿石 6.28 亿吨，比上年增长 42%；随着中国对落

后产能的淘汰和对新增产能的控制，2010 年铁矿石进口量小幅下降，但

也达到了 6.19 亿吨。受钢价上涨的刺激，国内钢厂的开工率一度超过

95%，进口铁矿石达 1.77 亿吨，国内钢企短期内仍然无法摆脱对海外铁

矿石的依赖。 

图 6  我国铁矿石依存度 

 

数据来源： 湘财证券研究所 

 投资分析 

钢铁行业正处于微利时代，最主要的原因是行业的利润大部分转移到上

游产业的矿石贸易商的手中，造成了畸形的产业链结构。产业集中度低、
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优质铁矿石资源缺乏一直是困扰我国钢铁业的健康发展的主要瓶颈，辩

证地看，矛盾在一定条件下会相互转化，因此钢铁板块的投资机会既不

会来自于强大的盈利能力，也不会来自于成长性，钢铁板块的市场投资

机会蕴涵于产业的薄弱处：资产重组将提高企业集中度，资产注入和资

源优势缘于钢企对铁矿石的依赖。 

基于以上的逻辑，我们继续重点关注本钢板材、攀钢钒钛等个股外，同

时也关注有资产注入预期的沙钢股份。 

 风险提示。 

公司在重组时将出现各方利益博弈，重组进程难以确定；资产注入的进

程较难把握。 
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分析师声明：  

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、

谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则出具本报告。 本报告准确清晰地反映了本人的研究观

点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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