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推荐（维持）      社会库存下降 钢价大幅反弹 
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粗钢产量反弹接近历史高位，但钢厂库存只是小幅上升，且社会库存下降明显，

钢价出现较大幅度反弹，我们认为，短期钢价可维持，继续推荐与铁路和建筑相

关的建筑用钢龙头，包括八一钢铁，酒钢宏兴、河北钢铁和马钢股份。 

  粗钢日产量再次反弹，逼近历史高位。本旬粗钢产量却再次出现反弹。根据

中钢协统计，10月中旬全国粗钢日均产量199.92万吨，环比10月上旬191.62
万吨上升 8.3 万吨或 4.33%，已逼近粗钢日产量的历史高位 205 万吨。而同

期重点钢企粗钢日产量也达到了 160.61 万吨，环比 10 月上旬的 158.36 万

吨也增产了 2.25 万吨或 1.42%。 

 钢材销量比 9 月同期略有下滑。随着四季度淡季临近，本旬钢材销量也较 9
月同期出现了小幅下滑。10 月中旬 76 家重点钢铁企业钢材日均销量 126.89
万吨，同比 9 月中旬下滑了 2.19 万吨或 1.69 %；本旬长材销量 659.21 万吨，

同比 9 月中旬下滑了 5.8%；板带材销量 567.69 万吨，比 9 月同期上涨了

2.61%。 

 重点钢企库存量有所回升。76 家重点钢铁企业钢材库存 1104 万吨，环比 10
月上旬 1077 万吨上升了 26.13 万吨或 2.43%，旬末库存量相当于日产量 6.86
天，环比 10 月上旬的 7.02 天下降 0.17 天，且低于 12 年均值 0.51 天；旬末

库存量相当于日销售量 8.7 天，环比 10 月上旬 9.52 天回落 0.83 天，比 12
年平均水平 8.96 天少了 0.26 天。 

 钢材出厂价格反弹。76 家重点企业钢材旬均售价 4115 元/吨，环比 10 月上

旬上涨了 87元/吨或 2.16%。其中长材销售价格 3945元/吨，环比上涨 2.58%，

板材销售价格 4256 元/吨，环比上涨了 1.89%，管材价格也上涨了 3.45%至

5378 元/吨。 

 投资策略：10 月中旬粗钢产量反弹逼近历史高位，但钢厂库存只是略增了

26.13 万吨，另据我们调研了解，本旬钢铁社会库存量下降了 27.5 万吨，分

品种来看，螺纹、热轧的社会库存明显下降，本旬钢价出现较大幅度反弹，

我们认为，短期钢价可以维持，公司选择方面，我们继续推荐与铁路和建筑

相关的建筑用钢龙头，包括八一钢铁、酒钢宏兴、河北钢铁和马钢股份。 

 风险提示：钢铁供给依旧处于高位，钢价下行压力犹存。 

重点公司主要财务指标 
 股价 10EPS 11EPS 12EPS 11PE 12PE PB 评级 
宝钢股份 4.64 0.74 0.42 1 9.1  3.6  0.7   审慎推荐-A   
新兴铸管 5.99 0.7 0.76 0.8 8.0  8.0  1.3   强烈推荐-B   
八一钢铁 5.65 0.69 0.63 0.78 10.5  8.4  1.9   强烈推荐-B   
国瓷材料 32.34 0.69 0.71 1.13 50.1  31.8  12.0   强烈推荐-A   
三钢闽光 5.29 0.21 0.47 0.4 13.1  15.1  1.4   强烈推荐-B   
豫金刚石 6.74 0.5 0.47 0.9 12.6  6.8  4.1   强烈推荐-A   
安泰科技 12.24 0.26 0.37 0.57 35.6  23.4  4.2   审慎推荐-A   

资料来源：公司数据、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 
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资料来源：中钢协，招商证券  资料来源：中钢协，招商证券 

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 

全国及重点钢铁企业粗钢分旬日产量

100

120

140

160

180

200

220

09年5月下旬09年10月中旬10年3月上旬10年7月下旬10年12月中旬11年5月上旬11年9月下旬12年2月中旬12年7月上旬

万吨

粗钢 全国 粗钢 重点企业

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

300

09年5月下旬09年10月中旬10年3月上旬 10年7月下旬10年12月中旬11年5月上旬 11年9月下旬 12年2月中旬 12年7月上旬

万吨

钢材 全国 钢材 重点企业

 
资料来源：中钢协，招商证券 资料来源：中钢协，招商证券 

 

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 
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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 

重点钢铁企业焦炭、生铁及粗钢分旬日销售量

0

2

4

6

8

10

12

09年5月下旬09年10月中旬10年3月上旬10年7月下旬10年12月中旬11年5月上旬11年9月下旬12年2月中旬12年7月上旬

万吨

焦炭 重点 生铁 重点 粗钢 重点

重点钢铁企业钢材分旬日销售量

80

100

120

140

160

180

200

09年5月下旬09年10月中旬10年3月上旬 10年7月下旬10年12月中旬11年5月上旬11年9月下旬 12年2月中旬 12年7月上旬

万吨

资料来源：中钢协，招商证券 资料来源：中钢协，招商证券 

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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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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图 12：钢铁行业历史PEBand   图 13：钢铁行业历史PBBand  
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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  

重要声明 

本报告由招商证券股份有限公司（以下简称“本公司”）编制。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务

资格。本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告所包含的分析

基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券

买卖的出价，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。除法律或规则规定

必须承担的责任外，本公司及其雇员不对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失负任何责任。本公司

或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投

资银行业务服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。 

本报告版权归本公司所有。本公司保留所有权利。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人均不得以任何形式

翻版、复制、引用或转载，否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 
 


