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投资建议： 

本周钢材价格继续调整，已经连续数周震荡，同时库存消耗较好，

市场积聚了一定的反弹动能，预计下周钢材价格或震荡回升，但幅度不

会太大。股市继续探底行为，投资者宜以观望为主。 

投资要点： 项目（元/吨） 价格 增长% 

河北迁安 66%干基铁精粉 1380 -0.36% 

进口 PB 块，青岛港湿基 1335 -2.20% 

BDI 1474 9.27% 

巴—中海运费($/t) 19.758 2.11% 

澳—中海运费($/t) 7.533 2.73% 

焦炭 2020 0.00% 

主焦煤 1490 0.00% 

生铁 4080 0.00% 

钢坯 3800 0.00% 

螺纹 4930 0.00% 

高线 4850 0.00% 

热卷 4930 0.00% 

冷卷 6500 0.00% 

普中板 5150 1.98% 

镀锌板 7500 6.38% 

硅钢 6720 0.30% 

300 系冷轧不锈钢 23600 -2.48% 

LME 三月期镍价（$/t） 23113 -1.81% 

港口铁矿石库存（万吨） 8659 3.65% 

国内钢材库存（万吨） 1461.23 -2.42% 

螺纹钢期货收盘价（￥/t） 5000 1.19% 

联系人： 

张小玲：0351-8686990  

zhangxiaoling@sxzq.com

孟军：010-82190365 

mengjun@sxzq.com 

地址：太原市府西街 69 号国贸中心 A 座 28 层 

山西证券股份有限公司 
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 国际钢市继续疲软。CRU 国际钢价综合指数为 212.2，与上周持平，比上月下滑

3.1%，比去年同期上涨 3.6%。本周 CRU 扁平材指数为 202.9，与上周持平；CRU

长材指数为 231.1，与上周持平。欧洲市场保持平稳，薄板市场持续低迷，南欧

型材价格上涨。美国市场保持疲软，薄板价格继续下滑，钢厂提价难以阻止市场

下滑。亚洲市场仍然整体弱势，韩国用户可能暂停进口中国热卷和中厚板。总体

上判断短期内国际钢材市场将弱势盘整。 

 国内钢材市场稳中小幅下跌。钢材价格综合指数收于 135.93 点，周下跌 0.16，

长材指数收于 143.00，周微涨 0.06，板材指数 131.92，周微跌 0.27。钢铁价格

低位运行数周，加之库存消耗增加，市场积聚了一些反弹动能，预计后市有望出

现小幅反弹。 

 原材料市场弱势运行。进口矿报价继续回落，成交弱，国内铁精粉市场依旧弱势，

高位震荡，企业、港口库存充足；焦煤价格稳定运行，废钢、合金等均弱势趋稳。

由于用电紧张提前来到，后市钢铁生产受限制，原材料市场将继续保持弱势运行。

 本周钢材库存降幅减少：周末总量 1461.23，比上周的 1497.44 万吨下降 36.21 万

吨，所有品种库存均下降，全部品种库存周降幅为 2.42%。 

 进口铁矿石库存小幅增加。联合金属网共统计了 19 个港口的铁矿石库存。19 个

港口的铁矿石库存共为 8659 万吨，比上周统计上涨 62 万吨。 

 期镍库存小幅增加。 LME 镍库存 5 月 27 日为 114372 吨，比上周的 113568 吨增

加 804 吨，涨幅为 0.71%，价格小涨。 

 一周股价表现：股票市场震荡调整，沪深 300 收于 2963.31，周下跌 158.29 点，

跌幅为 5.07%；钢铁股指数走势弱于大盘，周末收于 2619.922 点，周下跌 179.7

点，跌幅为 6.42%，钢铁类上市公司股票价格普跌，除首钢停牌外，其余股票都

下跌，跌幅超过 10%的股票有 7 只，其中跌幅最大的是本钢板材（000761）下跌

13.68%、广钢股份（600894）下跌 13.1%、沙钢股份（002075）下跌 12.27%和抚

顺特钢（600399）下跌 11.14%。 
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热点评述：四大隐患威胁全球经济运行 

连日来，由联合国、经济合作与发展组织和信用保险机构公布最新的经济展望报告指出，受发达国家经济复苏

不力拖累，全球经济正面临滞胀压力加大、美元崩溃、债务危机发酵、贸易信用违约抬头等四大风险。联合国 25

日发布的《2011 世界经济形势和展望》报告警告，全球经济复苏依旧脆弱，如果某些发达国家无法妥善处理自身债

务问题，全球商品价格继续飚升，全球经济复苏必将受到影响，也将进一步促发全世界进入紧缩。发达国家经济的“不

给力”在未来一段时间拖累新兴经济体的发展。报告指出，即便对中国、巴西、印度这些亚洲和拉美新兴经济体而言，

经济发展仍面临一些压力，存在放缓可能。这些压力包括通货膨胀、资产价格泡沫、货币升值压力、热钱流入等。

这份出自联合国经社部、联合国贸发会议等部门的报告指出，发达国家成为全球经济复苏的软肋，而这些国家的失

业率依旧是个问题。如果按照目前的经济增长看，发达国家的失业率要恢复到金融危机前的水平还要四到五年。对

于滞胀风险的担忧可谓无独有偶，经合组织 25 日公布的最新一期经济展望报告指出，全球受大宗商品价格上涨和一

些发达国家财政恶化的影响，尽管经济复苏的自我持续性增强，通货膨胀压力持续加大，可能造成“滞胀”状态。经

合组织在报告中表示，全球的央行在面临通胀压力持续上升的阶段，今明两年应当收紧货币政策来应对。经合组织

还上调了该组织 34 个成员国 2011 年的通货膨胀率预期，从原来的 1.5%上调至 2.3%，将 2012 年的通货膨胀率预期

由 1.4%上调至 1.7%。该组织表示，长期通货膨胀预期上升，预示着近期整体通货膨胀率走高的趋势将在一定程度

上比预期持续得更久。因此，该组织建议全球的央行应该考虑收紧货币政策来应对。经合组织认为，发达国家应当

开始收紧货币政策。美国联邦储备委员会应在年底前将关键利率上调至 1.0%至 1.25%，在 2012 年年底前进一步上

调至 2.25%；英国央行应在年底前将关键利率上调至 1.0%，在 2012 年年底前进一步上调至 2.25%。对于已经收紧货

币政策的国家，如加拿大、瑞典和挪威以及大型发展中国家，应当加快加息的步伐。全球经济紧缩威胁的另一大原

因来自债务危机的发酵。经合组织称，美日两国迟迟无法解决财政困境，欧元区的问题虽以周边国家为主，但如果

看整体的资料，会发现核心国家也开始减债行动。 
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图 1：钢铁股票价格指数走势与沪深 300 的对比 
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数据来源：wind 资讯，山西证券研究所 

钢材及期货价格走势图： 

图 2 2010 年 10 月 8 日以来，高线钢螺纹钢期货价格走势图    
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数据来源：wind 资讯，山西证券研究所 

国内钢市一周综述： 

 线螺市场：本周国内建材现货市场持续保持窄幅震荡运行态势，各个地区涨跌不一。其中华东地区与东北地区在钢

厂上调出厂政策的推动下，市场报价小幅跟涨，华北地区多以谨慎持稳消化库存为主，而西南地区和华南地区由于价

格相对高位，成交萎缩等原因，价格小幅下滑 10-30 元/吨。目前由于市场所处的供需面、资金面未有根本改观，而类

似干旱和电荒等突发性事件对市场影响难以持久，因此短期钢材价格上涨动力略显不足；但原料价格最近整体表现持

稳，钢厂出厂价格也多以稳中调整，以及社会库存呈持续下降态势，对市场尚有支撑，市场价格大幅下跌也不具备条

件。综上所述，预计下周国内建材市场价格或将弱势小幅调整。截至发稿，国内二级螺纹钢均价 4988 元/吨，周比上

本公司或其关联机构在法律许可情况下可能持有或交易本报告提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服
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涨 4 元/吨；高线均价 4939 元/吨，周比上涨 7 元/吨。 
 热轧卷板：本周国内热轧板卷市场横盘整体居多，华东热卷市场上下波动 10-30 元/吨，但由于需求转淡、粗钢产量

持续高位、资金偏紧的利空压力，又不支撑钢价上行，周末材质：2.75mm Q235 热卷价格 5000 元/吨，较上周下跌 80
元/吨。预计短期内热卷市场延续盘整走势，中期回落压力增大。 

 冷轧卷板：本周国内冷轧板卷继续受挫，成交淡化，现 23 个重点城市 1.0mm 大板日均价格为 5628 元/吨，环比下

跌 16 元/吨。据悉，近期随着矿石价格出现阴跌趋势，钢材底部支撑力度减弱。 
 中板：本周国内中板价格继续稳中下滑走势，周末收盘前统计全国(23 个城市)均价 4986 元/吨，较上周末 4995 元/

吨均价，下跌 9 元/吨，由于下游需求持续平淡、资金压力较大，市场出现价格暗降走货现象，预计后市将维持震荡盘

跌格局。 
 型材：本周型材市场成交一般，周初受马钢型材价格拉涨影响，商家开始观望，后期部分地区报价开始有所攀升，

截止周末市场主流价格为：5#角钢上海 4850 元/吨，杭州 4920 元/吨，16#槽广州 4950 元/吨，北京 4870 元/吨，25#工
字上海 4850 元/吨，300*300H 型钢北京 4900 元/吨津西，广州 5150 元/吨，预计后市震荡盘整。 

 不锈钢：受镍价的影响，本周无锡市场不锈钢价格出现下跌，而且市场 304 冷轧卷价格最低点时已经跌破其太钢、

宝钢的热轧卷价格。本周 304 市场价格下跌 500-600 元/吨，成交非常不好，其中太钢 304/2B 卷 2.0mm 主流报价在 23000
元/吨，同规格板报在 21600 元/吨；张浦宝新 304/2B 卷 2.0mm 主流报价在 23300 元/吨，同规格板报在 21800 元/吨；

304 热轧价格下跌 300 元/吨左右，但整体在 21800 元得以支撑，太钢和宝钢材料价格依旧偏高；321、316L 方面价格

相对基本稳定，太钢 316L/2B 卷 2.0mm 主流报价在 39400 元/吨、同规格板报在 36900 元/吨左右。400 系价格下跌，

而且预计随着钢厂产量调整增加，6 月市场供应量将有所加大，价格继续有下跌的趋势，其中太钢 430/2B 卷 2.0mm
主流报价在 11300-11400 元/吨水平、同规格板报在 10200 元/吨左右，太钢 430/NO.1 卷 4.0mm 主流报价在 9200-9400
元/吨，409L 冷卷报价 10500-10600 元/吨左右。200L 系货源比较紧张，尤其是冷轧薄料，价格有小反弹的趋势；而且

市场消息称 6 月份联众也将要上调 200 系价格，联众 LH/2B 卷 2.0mm主流报价在 13500-13600 元/吨，同规格报在 11600
元/吨左右；张浦资源断货，暂停报价。联众 L4/2B 卷 2.0mm 主流报价在 19200 元/吨，同规格板报在 16600 元/吨左右。 

 

图 3 中钢协国内钢铁价格综合指数走势图 
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           数据来源：wind 资讯，山西证券研究所 
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图 4 不锈钢价格指数                   
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表 2：无锡市场 304/2B 不锈钢卷板价格，太钢产，1219mm，切边，含税。 

0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1 1.2 1.5 304/2B 
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5 月 30 日价格 24500 23900 23700 23700 23600 23600 23100 23000 

同昨日比涨跌 0 0 0 0 0 0 0 0 

同上周比涨跌 -600 -600 -600 -600 -600 -600 -600 -600 

同上月比同期涨跌 -1800 -1800 -1800 -1800 -1800 -1800 -1800 -1800 

 

 
图 5 无锡市场 304/2B（1.00mm）卷板不锈钢价格走势 
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数据来源：中钢联，山西证券研究所 
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国际钢市一周综述： 

 本周国际钢市保持疲软。CRU 国际钢价综合指数为 212.2，与上周持平，比上月下滑 3.1%，比去年同期上涨 3.6%。

本周 CRU 扁平材指数为 202.9，与上周持平；CRU 长材指数为 231.1，与上周持平。 
 扁平材方面，欧洲薄板市场持续低迷，目前北欧热卷的主流出厂价为 570-580 欧元/吨，冷卷为 630-650 欧元/吨，部

分钢厂将三季度热卷出厂基价定在 580-600 欧元/吨，冷卷定在 670-680 欧元/吨，但比现货价格高 50-60 欧元/吨，被用

户接受的可能性很小。美国薄板市场保持疲软，继谢韦尔北美公司之后，本周多家钢厂上调薄板价格，AK 钢公司冷、

热卷上调 50 美元/短吨，涂镀板上调 60 美元/短吨升；周四 NlMK 印第安纳公司等三家钢厂上调薄板价格 40 美元/短
吨，美国钢厂提价的目的是为了阻止现货价格继续下滑，但由于纽柯公司保持热卷出产价为 780 美元/短吨，冷卷为

880 美元/短吨，比其他钢厂低 50-60 美元/短吨，更贴近现货价格：热卷现货价格为 770-790 美元/短吨，冷卷为 870-900
美元/短吨，热镀锌板为 930-980 美元/短吨，因此钢厂提价被市场接受的可能性较小。亚洲扁平材市场整体弱势，目

前韩国和中国台湾冷轧基料报 740 美元/吨（CFR），成交价在 735-740 美元/吨（CFR），较 5 月中旬下滑 10-20 美元

/吨，目前印度 7 月份发货的 0.3mm 热镀锌板报价为 965-975 美元/吨（FOB，90G），0.5mm 报价 905-915 美元/吨（FOB，
120G），成交很少。 

 长材方面，南欧型材价格上涨，目前南欧钢厂小型材的出厂价格为 610 欧元/吨，较一个月前上涨 60 欧元/吨，大型

材上涨 40 欧元/吨至 630-640 欧元/吨；而北欧大型材出厂价为 640-650 欧元/吨，小型材为 630 欧元/吨，南欧与北欧的

型材价差逐步缩小，预计短期内市场将保持坚挺。美国长材市场保持疲软，中西部钢厂螺纹钢的出厂价为 715 美元/
短吨；线材出厂价为 860 美元/短吨；小型材出厂价为 890 美元/短吨，较上周下滑 10 美元/短吨，房地产行业持续低迷

以及进口量大幅回升继续打压美国普通长材价格，但是目前美国的特殊钢棒材市场却表现较好，根据目前特殊钢棒材

市场的基本面判断，下半年市场价格也将持续坚挺，后期涨幅将主要取决于成本变化。亚洲长材市场保持平稳，中国

H型钢出口韩国成交价上涨，7月份发货的H型钢合同价格环比上涨了15-20美元/吨，其中小型H型钢合同价为770-775
美元/吨(CFR)，中型为 785 美元/吨(CFR)；韩国钢厂的 H 型钢成本居高不下，价格相对比较坚挺，中国资源价格相对

较低，推动了成交价上涨；日本最大的螺纹钢制造商——共英制钢决定保持 6 月份螺纹钢出厂价平稳，目前该公司基

本尺寸螺纹钢挂牌价为 70000 日元/吨（854 美元），自 3 月份以来一直未变，目前东京市场基本尺寸螺纹钢主流成交

价为 66000 日元/吨，大阪为 68000 日元/吨，出口到韩国的成交价为 55000 日元/吨（CFR）。 
 
图 6 CRU 国际钢铁价格指数走势图 
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        数据来源：wind 资讯，山西证券研究所 
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原材料市场一周综述： 

 铁矿石：本周进口铁矿石市场继续阴跌，各港口现货价格平均下跌 20 元/吨左右，成交仍然异常清淡，表明目前价

格距离买方心理价位仍有差距，周五，63.5%印度粉矿价格跌破 180 美金/吨，至 179 美金/吨，连续 4 周下跌，以目前

大形势判断未来矿价仍有继续下跌可能。越南财政部颁布 67 号通知，自 7 月 2 日起各种铁矿石出口关税由现行的 30%
提高至 40%，以满足日益发展国内钢铁行业对铁矿石的需求。国内铁矿石价格继续小幅回落，东北地区铁精粉价格下

跌 10 元/吨，唐山地区 66%铁精粉市场主流价格为 1020-1040 元/吨（湿基，不含税），武安地区 65%铁精粉市场主流

价格为 1080-1090 元/吨（湿基，不含税），周五山钢再度将铁精粉采购价格下调 30 元/吨，现广东怀集 64 酸粉 1030
元/吨左右湿基不含税，柳州 64%酸性粉 1350 元/吨左右干基含税价。 

 煤焦市场：本周国内煤焦市场稳中趋弱，运输资源依然不足，吕梁地区主焦煤出厂含税价依然维持 1650 元/吨，沁

源低硫低挥发主焦煤出厂含税 1680 元/吨，霍州肥煤出厂含税 1500 元/吨，期货市场本周微下滑，较上周五下滑 17 元

/吨，今日 J1109 合约结算价 2371 元/吨。焦炭弱势平稳运行，部分钢厂对 5 月份焦炭采购价格上调 30-50 元/吨，周末

山东滕州二级冶金焦含税出厂价格 1900 元/吨，青岛地区一级焦主流出厂 2000 元/吨；上海地区二级焦出厂 2050 元；

5 月 26 日河北焦协会议在石家庄召开，限产保价，旨在引导焦化企业有效应对亏损局面，山西地区焦炭价格出现 20
元/吨的涨幅。 

 废钢：本周我国废钢市场整体稳定运行，成交一般，目前山东地区重废主流报价 3630-3680 元/吨(含税到厂)；江苏

地区重废主流报价 3650-3800 元/吨（含税到厂价）；中南地区小幅上涨，武钢在本周上调废钢采购价格 50 元，目前

重 1 含税承兑到厂价 3860 元，中型含税承兑到厂价 3790 元。 
 钢坯：本周方坯市场继续持稳，成交无明显变化，唐山坯料价格“回调”后持稳，周末市场主流价格为：无锡市场

150 普方坯含税价为 4600 元/吨左右，20MnSi 坯含税 4700 元/吨，淄博 150 普方坯含税报价 4530 元/吨；辽阳 150 普

碳方坯含税 4530 元/吨，20MnSi 坯 4650 元/吨，鞍山 150 普碳方坯含税报价 4530 元/吨左右。 
 铁合金：本周硅铁市场价格本周持稳，截止周末，西北主产区 75硅铁市场主流报价 6900-7000元/吨，72硅铁 6700-6800

元/吨，外销报价 1520-1540 美元/吨 FOB。本周硅铁主流报价并无波动。 钢厂方面，本周钢厂采购价格小幅上涨，出

现多家钢厂采购，首钢出台硅铁采购价格，75#硅铁到厂 7700 元/吨，鄂钢 72#硅铁到厂价在 7400 元/吨，武钢采购 75
硅铁 7500 元/吨，钢厂采购价格稳中有升。出口方面，硅铁出口价格不甚理想，一直维稳。75 硅铁报价仍在 1500-1520
美元/吨左右，成交价 1480-1500 美元/吨，72#硅铁 1460-1480 美元/吨，成交量较少。目前华北地区硅锰 65-17 主流价

格 8100-8250 元/吨，南方地区在 8000-8200 元/吨。 
 有色金属镍：本周伦镍走势暗淡，一度下滑至 23000 美元之下，周初收报 22400 美元/吨，为自 2010 年 11 月 26 日

以来最低点，国内 1.6%-1.8%镍铁价格保持在 3400 元/吨持稳，金川公司连续两日下调金川镍板出厂价格，使得镍市

气氛更加悲观，市场整体交投惨淡，周末上海电解镍价格 174250 元/吨，金川镍价 175440 元/吨，较上周均有下跌。

LME 期镍收于 23113 美元/吨，周下跌 427 美元/吨。 
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图 7 国内部分地区矿石、进口铁矿石价格走势图  
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图 8  2009 年以来国内不同地区焦煤、焦炭价格走势图  
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数据来源：wind 资讯，山西证券研究所 

库存情况：  

 钢材社会库存继续下降，周末总量 1461.23，比上周的 1497.44 万吨下降 36.21 万吨，所有品种库存均下降，全部

品种库存周降幅为 2.42%。 
 联合金属网共统计了 19 个港口的铁矿石库存。19 个港口的铁矿石库存共为 8659 万吨，比上周统计上涨 62 万吨。 
 LME 镍库存 5 月 27 日为 114372 吨，比上周的 113568 吨增加 804 吨，涨幅为 0.71%，震荡盘整。 
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表 1：钢材库存统计表（单位：万吨） 

2011.5.27 据 2011.5.20 据 周变化比率% 名称 与上周相比 

562.26 583.52 -21.26 -3.64 螺纹 

149.21 158.38 -9.17 -5.79 线材 

431.11 435.87 -4.76 -1.09 热轧 

149.72 150.33 -0.61 -0.41 冷轧 

168.93 169.34 -0.41 -0.24 中板 

1461.23 1497.44 -36.21 -2.42 合计 

 

图 9：钢材社会库存走势图 

2011-03-04, 773.70

2010-03-19, 723.50

2010-12-10, 416.57

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

2
0
0
9
年
1
月

2
0
0
9
年
2
月

2
0
0
9
年
3
月

2
0
0
9
年
4
月

2
0
0
9
年
5
月

2
0
0
9
年
6
月

2
0
0
9
年
7
月

2
0
0
9
年
8
月

2
0
0
9
年
9
月

2
0
0
9
年
1
0
月

2
0
0
9
年
1
1
月

2
0
0
9
年
1
2
月

2
0
1
0
年
1
月

2
0
1
0
年
2
月

2
0
1
0
年
3
月

2
0
1
0
年
4
月

2
0
1
0
年
5
月

2
0
1
0
年
6
月

2
0
1
0
年
7
月

2
0
1
0
年
8
月

2
0
1
0
年
9
月

2
0
1
0
年
1
0
月

2
0
1
0
年
1
1
月

2
0
1
0
年
1
2
月

2
0
1
1
年
1
月

2
0
1
1
年
2
月

2
0
1
1
年
3
月

2
0
1
1
年
4
月

2
0
1
1
年
5
月

钢
材
库
存
量
（
万
吨
）

库存:螺纹钢 库存:线材 库存:热卷 库存:中板 库存:冷卷  
数据来源：mysteel,山西证券研究所 

海运费情况： 

 铁矿石海运费价格小幅上涨，至 5月 27日，BDI指数上涨 125点，巴西图巴朗-北仑/宝山的铁矿石平均运费为 19.76

美元/吨，比上周末的 19.35 元/吨上涨 0.41 美元/吨，涨幅 2.11%；西澳-北仑/宝山的铁矿石平均费为 7.53 美元

/吨，较上周的 7.33 美元/吨，小幅上涨 0.20 美元/吨，涨幅 2.73%，继续低位震荡。 

 

图 10 铁矿石海运费及国际航运价格综合运费指数走势图 
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普通钢材价格走势： 

图 11 上海地区建筑用钢价格走势图    图 12 角钢（5#）周价格走势图 
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图 13  中钢协 20mm 中厚板、造船板价格走势图 图 14 上海地区硅钢价格走势图 
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图 15 上海地区废钢和生铁的价格走势图 图 16 冷轧(1.0mm)热轧卷板(2.75mm）周价格走势图 
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图 17 无缝钢管（209*10）周价格走势图 图 18 镀锌板（0.5mm）周价格走势图 
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图 19 有色金属镍三个月 LME 期镍价格及其库存走势图 
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宏观要闻： 

 温家宝：努力在年内完成中日韩投资协定谈判 第四次中国、日本、韩国领导人会议 22 日在日本东京举行。中国

国务院总理温家宝提出以下建议：积极支持日本灾后重建工作。高度重视核电安全问题。切实推进防灾减灾合作。

推进贸易投资自由化、便利化。 
 银监会：巴塞尔 III 只是起点 更多监管改革将推进 中国银行业监督管理委员会国际部主任范文仲周六表示，巴

塞尔协议 III 只是一个起点，并不是金融监管改革的终点，未来还将在系统重要性银行、影子银行体系等几大领域

进行一些改革的具体工作。 
 央行：货币总量被动增长压力将逐步减弱 中国人民银行研究生部党组书记、部务委员会副主席焦瑾璞表示，下

一步有两个事将会货币政策有较大影响，粗放的经济发展方式和投资膨胀对货币总量被动增长压力较强；国际收

支持续双顺差格局，带来较大货币总量控制压力，增加对冲压力。 
 央行：未对今年贷款规模提出数量要求 中国人民银行金融市场司司长谢多上周六在陆家嘴论坛上表示，在今年

的宏观调控中，央行并未对贷款规模提出明确数量的目标要求。他同时指出，以限制融资数量的手段不能解决经

济发展中的矛盾。 
 循环经济“十二五”规划 9 月出台。从权威部门获悉，《全国循环经济发展规划(2011～2015)》的编制工作已正

式启动，目前该规划已列入报请国务院审批计划，规划将于 9 月出台。 
 银行资金监管标准下月起趋严。从四大行和多家股份制银行方面证实，从今年六月起，银监会要求银行执行日均

存贷比不得高于 75%的监管标准。今年以来，央行连续五次上调存款准备金率，加上日均存贷比监测实施在即，

此前银行月末“揽储大战”将转变为日常化。 
 重点企业将被强制上报碳数据。国家发改委一位人士 26 日透露，“十二五”将选择重点行业的龙头企业，强制要

求其向国家主管部门报送碳排放数据，并建立全国性的碳盘查数据库。 
 部分省份已上调火电上网价。紧张的电力供需形势已经导致江西、湖南、贵州三省上调火电上网电价 2 分/度。

种种迹象显示，终端销售电价已经迎来一个上调窗口期，不少专家建议适当调整工业用电价格以遏制高耗能产业

快速增长的用电需求。 
 战略新兴产业“十二五” 年均增速将达 24%。工信部总经济师周子学 5 月 22 日在北航第八届 MBA 年会上表示，

为实现国务院提出的我国战略性新兴产业发展目标，“十二五”期间战略性新兴产业要实现 24.1%的年均增长速度，

2016 年-2020 年要实现 21.3%的年均增长速度。 
 汇丰中国 PMI 创 10 个月新低 分析称紧缩政策将持续。汇丰银行昨日公布数据显示，5 月份汇丰中国制造业采购

经理人指数(PMI)初值为 51.1，创 10 个月以来新低。这表明，在抗通胀的背景下，中国制造业扩张势头进一步减慢，

经济增长动力有所削弱。 
 今年一季度外汇储备增加 1380 亿美元。2011 年一季度，我国国际收支经常项目、资本和金融项目继续呈现顺差，

国际储备资产继续增长。一季度，经常项目顺差 298 亿美元，按可比口径计算（下同），同比下降 18%。 
 人民币对美元破 6.49 再创新高 通胀回升面临调控难题中国外汇交易中心公布的最新数据显示，2011 年 5 月 27

日银行间外汇市场人民币汇率中间价为 1 美元对人民币 6.4898 元，较昨日再升 23 个基点，一举突破 6.49 元的关

口，并再度创下汇改新高。 

国际经济简讯： 

 美国商务部 26 日公布了今年第一季度美国国内生产总值(GDP)第二次预估值，为按年率计算实际增长 1.8%，与

上月公布的首次预估值持平。 
 美国商务部 25 日发布报告称，美国 4 月耐用品订单环比急剧下降为下跌 3.6%，大大超过市场预期的环比下降

2.0%，也创下 2010 年 10 月来最大月率跌幅。 
 美国圣路易斯联邦储备银行主席布拉德 5 月 23 日表示，在结束第二轮量化宽松政策后，美联储很可能继续保持

超低利率水平在“更长时间内”不变，以便有更多时间评估美国经济的复苏强度。 
 美国达拉斯联储总裁费舍尔 5 月 20 日表示，真正影响美国经济复苏的不是美元的走软，而是失业。他同时认为
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必须慎重对待通胀问题。 
 标准普尔评级服务公司将意大利主权评级前景从“稳定”下调至“负面”，称未来两年意大利主权评级被下调的

可能性为三分之一。导致欧洲债务危机“传染”的风险大增。 
 5 月份欧元区制造业采购经理人指数（PMI）初值由 4 月份的 58.0 跌至 54.8，低于此前市场预计的 57.6，表明 5

月份制造业产值增速较前月有所下滑。 
 5 月 25 日日本央行公布了 4 月 28 日货币政策会议记录，文件显示日本央行认为能源供应限制等因素造成了日本

经济下行风险，并称欧美经济仍在持续复苏，中国经济仍在快速增长。 
 日本经济财政担当大臣与谢野馨 24 日在内阁会议后对媒体表示，受东日本大地震影响，日本 2011 财年实际国内

生产总值增长率从此前预测的 1.5%降至 0.6%至 0.7%。日本央行周一(5 月 23 日)发布 5 月份月度经济评估报告，维

持对该国经济面临下行风险的评价不变，经济下行压力还将持续一段时间，但经济最终会恢复到温和的复苏轨道。 
 巴西中央银行 25 日在这里宣布，今年头 4 个月外国对巴西的直接投资达到 229.85 亿美元，比去年同期的 78.8

亿美元几乎增长了近 3 倍。国际信用评级机构标普公司 23 日宣布，对巴西主权信用评级保持不变，而将其信用评

级前景从“稳定”调高到“正面”。 

钢铁行业动态： 

 宝钢有意参与西芒杜铁矿项目。宝钢集团董事长徐乐江日前表示，非常有兴趣参与力拓和中铝在几内亚的西芒杜

铁矿石合资项目。宝钢的参与将会为将来铁矿石需求下降时提供稳定的市场。西芒杜是世界最大的未开发铁矿项

目，将耗资超过 100 亿美元进行建设，有望于 2015 年投产。未来 3-5 年里，中铝将向该项目分期投入 13.5 亿美元

资金，最终获得合资公司 44.65%股权。摩根大通 4 月份称，西芒杜项目将可能耗资总计 190 亿美元，这是基于必

和必拓最新西澳皮尔巴拉的投资估计的。 
 安徽地矿获得老挝铁矿探矿权。 安徽地矿投资有限公司日前与老挝政府签订“老挝华潘省华勐县和万通县普翁

村铁矿普查和勘探合同”，经老挝总理府批准，该公司作为唯一特例获得了老挝华潘省华勐县和万通县普翁村铁

矿探矿权。据介绍，该项目位于老挝北部省份华潘省华勐县和万通县境内，以铁资源为主，面积 222 平方公里，

区内地表出露较好，具备良好的找矿前景。 
 中钢协：5 月粗钢日产量继续保持高位。中钢协 5 月 19 日公布统计数据显示，5 月上旬 76 家会员企业粗钢日均

产量为 163.23 万吨，环比较 4 月下旬的 164.4 万吨下降 0.7%；预估 5 月上旬全国粗钢日均产量为 194.67 万吨，环

比 4 月下旬的 194.1 万吨增长 0.29%。 

下游消费行业： 

 前 4 月新开工项目总投资 53389 亿元。据发改委网站消息，1－4 月，新开工项目计划总投资 53389 亿元，同比

下降 1.1%。施工项目计划总投资 385096 亿元，同比增长 19.1%。 

 “十一五”我国水利投资超 7000 亿元。水利部部长陈雷 23 日在此间举行的全国水利建设与管理工作会议上介绍，

刚刚过去的“十一五”时期，我国水利建设投入达 7000 多亿元，是“十五”时期的 1.93 倍，一大批重点水利工

程建成投入运行，水利基础设施建设实现了重大跨越。 

 十二五交通基本建设投资约 6.2 万亿元。交通运输部综合规划司司长孙国庆 26 日在交通运输部例行新闻发布会

上称，“十二五”期间，我国交通基本建设投资总规模约 6．2 万亿元，比“十一五”期间总投资略有增长。孙国

庆说，“十一五”期间，我国交通基础设施规模增长较快，特别是应对国际金融危机，中央提出了加快基础设施

建设的方针。“十一五”期间，我国完成了基本建设投资约 4．7 万亿元，是“十五”期间的 2．5 倍，“十一五”

末我国公路网达到 398 万公里。 

 各地下月公布保障房建设进展高息筹资暗藏风险。2011 年行至中段，1000 万套保障性安居工程建设任务进入执

行的核心期。在资金和供地的双重压力下，地方政府为了完成任务各出奇谋，高息借债、商品房配建、整体打包

给大企业等等现象开始浮出水面。而在大规模建设之后，后续的分配问题、管理问题、社区配套服务乃至建筑质

量也都不是小事。继向各地派驻巡查员之后，住房和城乡建设部再度发文督促地方政府加快保障性安居工程建设。 

 住建部锁定楼市调控方向严控投资投机。住建部住房改革与发展司司长倪虹指出：“房地产市场调控的方向与目
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标可以概括为‘三基本、两协调、一严控’。”其具体表现为：供需保持基本平衡、结构保持基本合理、价格保

持基本稳定，与经济社会发展相协调、与住宅产业发展相协调，严格控制投机投资型需求。 

 开发贷未发文叫停房地产政策趋于缓和。各大国有银行并没有接到外界盛传的停止房地产开发贷款的正式通知，

但这不代表房地产开发商的日子可以宽松一些。房企求解资金之渴可谓使出浑身解数，而调控还在继续，只是更

严厉的预期下降了一些。虽然央行暂未叫停房地产开发贷，但是一家银行金融业务部人士表示，目前信贷收缩，

银行没有钱贷给开发商。 

 2011 年日本前 4 个月机床订单额增长近六成。根据日本机床工业会公布的最新数据显示，2011 年 4 月份日本的

机床订单额（速报值）为 1069.16 亿日元，与上年同期相比增长了 32.3%，2011 年 1～4 月，日本的机床订单额累

计达 4376.31 亿日元，同比增幅高达 58.2%，订单额基本恢复至 2008 年秋金融危机爆发前的水平。 

 重机行业平稳发展。2011 年一季度，重机行业产销量回升速度已明显加快，工业总产值达 1723.56 亿元，同比

增长 27.86%；工业销售产值达 1657.1 亿元，同比增长 27.77%；进出口总额为 44.72 亿美元，同比增长 19.66%，

虽然继续保持顺差达 11.42 亿美元，但已同比下降 9.65%。 

 2011 年 4 月日本锻压机械订单大幅回升。日本锻压机械工业协会（JFMA）公布的锻压机械订单统计数据显示：

2010 年 1～4 月，日本锻压机械订单总数为 2343 台，同比增长 10.1%；订单总额为 1034.06 亿日元，同比增长 58.4%。

其中，4 月，日本锻压机械订单为 493 台，环比下降 38.1%，同比则增长 12.8%；订单额为 22.157 亿日元，环比下

降 41.7%，但增长了 44.3%，这是订单额的同比数据连续 17 个月保持正增长。 

 投资 52.26 亿元广西 14 个市建设天然气专供管道。广西将依托中国石油中缅天然气管道工程和西气东输二线天

然气管道工程，建设南宁市等 14 个地级市的天然气专供管道和南宁—宾阳—马山等 45 条县级直线管道以及输配

站阀室等附属工程。地级市天然气专供管道总里程为 524.29 公里，县级天然气支线管道总里程 2517.2 公里，建

设线路阀室 92 座、输配站 85 座，总投资达 52.26 亿元。 

 2015 年全国炼焦煤需求或新增 1.8 亿吨。未来 5 年，我国炼焦煤需求将继续增长。据国家相关部门综合各方面

因素初步预测，到 2015 年，全国炼焦煤需求总量将新增 1.8 亿吨，而山西省炼焦煤产量新增预计仅为 0.8 亿吨，

其他省区炼焦煤增量有限，导致届时全国炼焦煤约有 1 亿吨供需缺口，从而对未来炼焦煤的价格形成有力支撑。 

 煤炭十二五规划出炉。国家能源局主导的煤炭工业发展“十二五”规划征求意见稿(下称“规划”)5 月刚刚出炉，

根据规划，“十二五”期间我国煤矿建设将控制东部，稳定中部，大力发展西部，特别是内蒙古新开工规模将占

全国的 26%，规划还表示优先建设大型露天矿。同时，对优质炼焦煤和无烟煤资源实行保护性开发。在运煤通道上，

负责蒙煤外运的集通线将大扩容，同时蒙冀线也将建成，如此将极大释放内蒙煤炭产能。 

 投入千亿打造新能源汽车产业链。在第 14 届北京科博会中国能源战略论坛上，北京汽车行业协会会长、中国汽

车工业咨询委员会副主任安庆衡 20 日透露，未来十年有关部门将投入 1000 亿元打造新能源汽车产业链。中国汽

车工程学会副秘书长张进华表示，新能源汽车将于 2015 年真正走进百姓生活。 

 4 月日本汽车出口额同比下跌 12.5%。2011 年 4 月份日本汽车出口额受 3月份日本地震影响有所下滑，日本地震

曾对日本国内工厂的生产活动造成了较大冲击。数据显示，2011 年 4 月份，日本汽车出口额同比下跌了 12.5%，

为十八个月以来的最大降幅，跌至 5.16 万亿日元（约折合 628 亿日元），而 4 月份日本汽车进口额同比增长了 8.9%，

达到了 5.62 万亿日元，为三个月以来首次出现贸易逆差。 

 中国重汽在闽建生产基地。5 月 24 日记者从山东省经贸委获悉，近日该委批复了中国重汽集团福建海西汽车有

限公司商用车生产基地建设项目，据了解，作为国内主要重型汽车生产商的中国重汽此次进入福建，将引入先进

的重、中卡产品和技术，建立高、中、低档齐全的产品线和产业链，形成年产中重型商用车 10 万辆的生产能力，

其中项目一期总投资 83294 万元。 

 前 4 月中国新船订单 877 万载重吨。今年 1 到 4 月，中国的新船成交量分别是 445.51 万载重吨、60.66 万载重

吨、120.06 万载重吨和 251.39 万载重吨，总计 877 万载重吨，而韩国今年 4 月单月就有 270.5 万载重吨的入账，

前 4 月约成交 1044 万载重吨之多，全面赶超中国。而从完工交付量来看，前 4 月中国略高于韩国。记者计算了一

下，前 4 月中国企业的完工交付量为 1854.34 万载重吨，而韩国则是 1573.11 载重吨。 

 首季我国生产船板 470.32 万吨。我国钢铁企业一季度共生产船用钢板 470.32 万吨，同比增长 18.5%，其中，3

月份船板产量为 171.68 万吨，同比增长 73.6%。同时，我国首季高强度船板产量为 202.79 万吨，同比增长 10.2%，
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其中，3 月份高强度船板产量为 77.14 万吨，同比增长 18.8%，占当月船板总产量的近一半。 

 韩国智能船舶技术将成为国际标准。韩国现代重工及韩国电子通讯研究院(ETRI)共同开发的船舶通讯技术被选为

国际标准。根据韩国知识经济部技术标准院 22 日发表的统计显示，由韩国提出的‘有/无线船舶综合管理网通讯

技术(SAN:ShipAreaNetwork)’被选为 IEC 国际标准(IEC61162-450)。 

 明年保障性住房拉升家电产品需求增长 4%。近日，在 2011 中国投资论坛上，里昂证券中国内地消费业研究部主

管魏晓坡向记者表示，中国消费品行业盈利能力仍将强劲，家电行业前景看好。魏晓坡同时表示，国家社会保障

性住房工程也将带动低收入家庭的家用电器购买，直接推动彩电、洗衣机、电冰箱市场销售。我们预计 2012 年社

会保障性住房使整个家电产品的需求增加 4%。 

 家电下乡等影响冰箱销售增速现放缓趋势。记者昨日在中国冰箱行业发展高峰论坛上了解到，家电下乡、以旧换

新政策的双重影响下，冰箱需求经历快速上升后开始放缓，预计今年整体销售规模同比增长一成。专家提醒，随

着政策效应减退及外部环境的变化，冰箱市场规模增幅会趋缓，应警惕高增长背后产能过剩的隐忧。 

 4 月重点零售企业家电零售额增速回落 17.9 个百分点。2011 年 4 月份全国百家重点大型零售企业家电类零售额

同比增长 18.5%，增速比上年同期回落 17.9 个百分点，高於同期社会消费品零售总额增速 1.4 个百分点，反映 4

月份家电市场总体运行平稳。由於 2 月份家电市场零售额增速放缓，使得 2011 年 1-4 月份家电市场零售额累计增

长 20.9%，增速比去年回落 6.1 个百分点。 
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国内钢铁上市公司盈利与市场表现 

表 3  国内主要钢铁上市公司盈利统计与股价 

收盘价（元） BPS PB 每股收益 EPS（元） PE 
序号 证券代码 证券简称 

20110527 最新 最新 2010 2011Q1 2010 2011Q1*4 2011E 

1 000629.SZ 攀钢钒钛 10.44 2.8 3.7276 0.19 0.02 56.37  126.08 25.80 
2 000708.SZ 大冶特钢 15.79 6 2.6297 1.25 0.355 12.63  11.12 10.80 
3 000709.SZ 河北钢铁 4.21 4.34 0.971 0.21 0.06 20.52  18.47 15.27 
4 000717.SZ 韶钢松山 3.73 3.5005 1.0656 0.0125 0.0159 297.32  58.58 18.91 
5 000761.SZ 本钢板材 6.69 4.88 1.3699 0.295 0.1 22.67  17.20 17.15 
6 000778.SZ 新兴铸管 10.01 5.6515 1.7712 0.7046 0.2045 14.21  12.24 11.79 
7 000825.SZ 太钢不锈 5.25 3.914 1.3414 0.241 0.079 21.79  16.58 14.74 
8 000898.SZ 鞍钢股份 6.99 7.49 0.9334 0.282 0.01 24.80  178.07 17.94 
9 000932.SZ 华菱钢铁 3.81 4.41 0.8641 -0.9657 -0.0681 -4.35  -14.44 35.39 

10 000959.SZ 首钢股份 4.42 2.66 1.66 0.1179 0.0108 37.50  102.78 11.64 
11 002075.SZ 沙钢股份 7.29 1.33 5.487 0.3 0.06 32.11  28.78 20.69 
12 002110.SZ 三钢闽光 9.18 5.19 1.7696 0.206 0.108 44.65  21.23 18.37 
13 002318.SZ 久立特材 17.09 6.74 2.5364 0.35 0.1 48.55  43.34 27.91 
14 600005.SH 武钢股份 4.21 3.675 1.146 0.217 0.078 24.93  17.47 14.36 
15 600010.SH 包钢股份 6.66 1.98 3.3672 0.03 0.02 220.41  106.52 41.61 
16 600019.SH 宝钢股份 6.3 6.16 1.0222 0.74 0.18 8.56  8.98 7.66 
17 600022.SH 济南钢铁 4.57 2.3059 1.9819 0.027 0.0072 169.06  158.11 44.17 
18 600102.SH 莱钢股份 9.18 6.51 1.4105 0.134 0.027 68.51  84.86 34.99 
19 600117.SH 西宁特钢 8.63 3.59 2.405 0.31 0.145 27.44  14.91 17.06 
20 600126.SH 杭钢股份 5.1 4.33 1.1767 0.42 0.15 12.29  8.62 11.02 
21 600231.SH 凌钢股份 8.42 4.72 1.7834 0.74 0.09 11.35  23.93 9.78 
22 600282.SH 南钢股份 3.93 2.69 1.4605 0.237 0.0699 16.58  14.05 14.03 
23 600307.SH 酒钢宏兴 5.19 5.43 1.9465 0.4592 0.18 22.60  14.12 15.96 
24 600399.SH 抚顺特钢 6.46 3.21 2.0128 0.0599 0.011 107.84  153.48 93.31 
25 600507.SH 方大特钢 6 1.666 3.6004 0.23 0.076 25.94  19.74 12.35 
26 600569.SH 安阳钢铁 3.57 4.42 0.8071 0.03 0.0087 123.06  102.47 39.67 
27 600581.SH 八一钢铁 12.6 4.63 2.7207 0.69 0.22 18.39  14.28 12.73 
28 600782.SH 新钢股份 6.65 6.21 1.07 0.26 0.1 25.31  16.95 16.06 
29 600808.SH 马钢股份 3.46 3.56 0.9727 0.143 0.014 24.18  62.79 15.48 
30 600894.SH 广钢股份 7.1 0.59 11.967 -0.128 -0.042 -55.30  -42.43   

31 601003.SH 柳钢股份 5 2.1043 2.3761 0.2463 0.0396 20.30  31.53 15.44 
32 601005.SH 重庆钢铁 4.03 3.21 1.2564 0.006 0.003 697.82  367.06 67.22 

    2.21   38.60  51.29 23.53 

数据来源：wind 资讯，山西证券研究所 

说明：1、表中 2011 年估算 PE 为第一季报业绩*4 计算； 

2、平均 PE 计算时先扣除数值在 200 以上的数据和业绩为负的公司。 
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投资评级的说明： 
 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
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