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推荐（维持） 产量高位稳定 下游需求淡季不淡  

2011年8月17日 8月上旬钢铁行业运行数据点评 
  
上证指数 2612 

行业规模  
  占比% 
股票家数（只） 45 2.4 
总市值（亿元） 7852 3.1 
流通市值（亿元） 5772 2.9 

行业指数  

% 1m 6m 12m 
绝对表现 -0.9 1.6 12.3 
相对表现 4.8 12.9 4.6 
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相关报告 

1、《7 月下旬钢铁行业运行数据点评

—宏观不确定性导致短期钢价波动》
2010/8/17 

 

 

8 月上旬粗钢日均产量稳定。钢价在低库存及成本支撑下，止跌态势明显。保障

房建设进入全面加速期，后期需求支撑明显。维持对行业“推荐”的投资评级。

 粗钢日均产量稳定运行。全国粗钢日均产量194.19万吨，环比7月下旬193.52
万吨上升 0.35%，比 2010 年平均水平 168.72 万吨高出 15.10%；钢材日均

产量 242.15 万吨，环比 7 月下旬 255.19 万吨下降 6.04%，比 2010 年平均水

平 216.11 万吨高出 12.05%。 

 本旬销量环比下降。76 家重点钢铁企业钢材日均销量 114.97 万吨，环比 7
月下旬 153.18 万吨下降 24.95%，比 2010 年平均水平 115.52 万吨低 0.48%。

 重点钢企库存上升。 76 家重点钢铁企业钢材库存 859 万吨，环比 7 月下旬

806 万吨增加 6.53%，旬末库存量相当于日产量 5.67 天，环比 7 月中旬 5.88
天增加 0.54 天，比 2010 年平均值 6.28 天多 0.61 天,旬末库存量相当于日销

售量 7.47 天，环比 7 月下旬 5.26 天多 2.21 天，比 2010 年平均值 7.44 天少

0.03 天。 

 钢价环比下跌。 76 家重点企业钢材旬均售价 5067 元/吨，环比 7 月下旬 5078
元/吨下跌 11 元，比 2010 年均价 4481 元/吨低 0.22%。 

 投资策略: 标根据国家统计局数据，7 月全国粗钢产量创年内新低 5930 万吨。

本周 7 月经济运行数据公布，其中 CPI 上涨 6.5%，PPI 上涨 7.5%，再创新

高，显示了国内通胀压力依旧巨大，后期继续出台货币政策的预期仍然存在。

从库存来看，社会库存本周继续下降，接近年内低点，表明下游需求仍然较

强；虽然国际宏观面的波动增大，但是保障房及水利建设这两个下半年钢铁

需求的最大看点基本确定。 我们维持对钢铁行业推荐的投资评级。铁矿资源、

长材、区域及重组将是主题，最看好安泰科技、三钢闽光、沙钢股份、攀钢

钒钛、八一、新兴铸管、大冶特钢、本钢。 

 风险因素：钢价在宏观调控趋紧及下游需求影响下大幅波动。 
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重点公司主要财务指标 

 股价 10EPS 11EPS 12EPS 10PE 11PE PB 评级 
宝钢股份 5.2 0.74 0.60 0.97 9  9  1.1 审慎推荐-A 
新兴铸管 8.96 0.70 0.85 1.20 15  10  1.8 强烈推荐-B 
柳钢股份 4.33 0.25 0.33 0.40 22  17  2.6 审慎推荐-B 
八一钢铁 13.30 0.69 0.99 1.35 20  14  3.0 强烈推荐-B 
太钢不锈 4.41 0.24 0.40 0.50 22  10  1.3 强烈推荐-A 
三钢闽光 8.08 0.21 0.45 0.97 45  21  1.8 强烈推荐-B 

资料来源：招商证券 
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图 1：全国和重点钢企焦炭分旬日产量  图 2：全国和重点钢企生铁分旬日产量 

全国及重点钢铁企业焦炭分旬日产量
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全国及重点钢铁企业生铁分旬日产量
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资料来源：中钢协，招商证券研发中心  资料来源：中钢协，招商证券研发中心 

图 3：全国和重点钢企粗钢分旬日产量 图 4：全国和重点钢企钢材分旬日产量 
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全国及重点钢铁企业钢材分旬日产量

100

120

140

160

180

200

220

240

260

280

09年5月下旬 09年10月下旬 10年3月下旬 10年8月下旬 11年1月下旬 11年6月下旬

万吨

钢材 全国 钢材 重点企业

 
资料来源：中钢协，招商证券研发中心 资料来源：中钢协，招商证券研发中心 

图 5：重点钢企生铁和焦炭分旬库存量走势  图 6：重点钢企粗钢和钢材分旬库存量走势 
重点钢铁企业焦炭及生铁分旬库存量
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资料来源：中钢协，招商证券研发中心  资料来源：中钢协，招商证券研发中心 
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图 7：重点钢铁企业焦炭、生铁及粗钢分旬日销售量  图 8：重点钢铁企业钢材分旬日销售量 
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资料来源：中钢协，招商证券研发中心  资料来源：中钢协，招商证券研发中心 

图 9：重点钢企焦炭、铁钢材等分旬售价走势 图 10：重点钢企钢材分旬日销售量与日产量对比 
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资料来源：中钢协，招商证券研发中心 资料来源：中钢协，招商证券研发中心 

 

图 11：钢材库存/日产量&销量   

每旬末钢材库存相当于日产量和日销售量天数
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资料来源：中钢协，招商证券研发中心  
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图 12：钢铁行业历史PEBand   图 13：钢铁行业历史PBBand  
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说明：1、资料来源于招商证券研发中心； 
2、行业指数基期、基点对应于沪深 300 指数； 
3、行业净利润为剔除亏损公司后对应时点向前滚动一年的行业净利润总和； 
4、行业净资产为对应时点行业净资产总和。 
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分析师承诺  

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬

的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

张士宝：招商证券资深钢铁研究员、证券分析师，新财富钢铁行业最佳分析师。上海财经大学管理学硕士、江西财经

大学经济学学士（会计学专业），会计师，中国期货从业资格。宝钢8 年工作经验，撰写过国家发改委委托的专题《2006 
年中国钢铁产业地图》。 
 
黄星：经济学硕士，2009 年加入招商证券。 

投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6 个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

强烈推荐：公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

审慎推荐：公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：    公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避：    公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

公司长期评级 

A：公司长期竞争力高于行业平均水平 

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致 

C：公司长期竞争力低于行业平均水平 

行业投资评级 

以报告日起 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

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 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数  
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