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板块整体延续低配，个股精选存亮点——2010 年 Q4 基金重仓钢铁股分析 

钢铁行业   报告日期：2011 年 1 月 27 日

诚信源于独立，专业创造价值                                       请阅读最后一页重要免责声明

事件描述： 

全部基金2010年4季报已披露完毕，我们通过比较基金2010年4季度和2010年3季度重仓股数据来分析基

金对钢铁板块和个股的增减持情况，以给投资者提供一定的参考。 

评论： 

1． 基金对钢铁板块延续低配。按照天相行业分类标准，2010 年第四季度末重仓持有钢铁股的基金数量

为 43 只，与第三季度持平，持有市值由三季度的 49.29 亿元上升到 50.36 亿元，环比上涨 2.2%；基

金重仓持有的钢铁行业总市值占基金全部重仓持股市值的比例为 0.67%（钢铁行业流通市值占 A股上

市公司总流通市值的 2.38%），较今年第三季度下降 0.02 个百分点。总体来看，基金对钢铁股仍旧选

择低配，配置比例处于历史较低水平。我们认为钢铁股对基金依然缺乏吸引力的主要原因首先在于钢

铁行业业绩增长预期不强，其次是市场存在紧缩预期，主题投资盛行的背景下，基金不愿给传统周期

性行业更高的估值。 

2． 大多数传统钢铁股继续被基金减持。传统钢铁股中在三季度曾被基金重仓持有的八一钢铁、包钢股

份、凌钢股份、济南钢铁在四季度已无基金重仓持有，以上个股遭抛售主要源于板块的系统性风险；

重仓持有马钢股份的基金数由 3 只减少至 1 只，被重仓持股数占公司流通股数比例环比下降 1.54 个

百分点，至 1.61%，除了板块系统性风险因素外，我们认为备受关注的动车轮推出进展缓慢也是其中

一个原因；此外，即使是绩优股宝钢股份在四季度被基金重仓持股数量和持股比例也有所下降，股价

下跌了 6%，这反映了市场对于整个钢铁行业的悲观预期，以及对大盘蓝筹股的兴趣缺失。 

3． 恒星科技成为钢铁板块唯一的基金新进重仓股。四季度恒星科技（002132）股价上涨 38%，涨幅居钢

铁板块第四位，公司在四季度成为两只基金的新进重仓股，基金重仓持股数占公司流通股数的比例为

1.6%。从数据上来看并不突出，但股价居于钢铁板块前列，主要是公司的流通盘较小，难以进入大型

基金的十大重仓股行列，我们认为吸引基金进驻的主要原因是公司布局光伏产业屡超预期，其中多晶

硅用超精细钢丝项目盈利前景乐观，是公司重要的利润增长点，此外拟投资太阳能电池项目进一步强

化了公司未来的业绩增长预期。 

4． 被基金增仓的主要包括*ST 钒钛、方大炭素和钢研高纳。基金对三只个股的增仓行为并没有统一的主

线，主要基于自下而上的选择。首先，*ST 钒钛（000629）的投资主题为资产重组。四季度公司股价

上涨 34%，涨幅居钢铁板块第五位。从持仓数据来看，重仓持有该股的基金由 5 只增至 11 只，被重

仓持股数占公司流通股数比例环比提高了 1.34 个百分点，至 4.01%，是钢铁板块重仓持有的钢铁股

中增仓基金数量和增仓比例最高的个股，我们认为吸引基金增仓的主要原因是公司发布重大资产置换

预案，拟与鞍钢集团部分铁矿资产进行置换，剥离钢铁资产，置入铁矿资产，将变身为具有钒钛特色

的铁矿资源类企业。此方案超出了市场的预期，公司具备业绩大幅改善及后续资产持续注入的预期；

方大炭素（600516）的投资主题为转型模式以及新材料和高成长特征。四季度公司股价上涨 58%，涨

幅居钢铁板块首位，重仓持有该股的基金由 1 只增加到了 4只，被重仓持股数占公司流通股数比例为

0.77%，环比增长了 0.12 个百分点，虽然该数据显示的重仓持股比例上升幅度不大，但从公司年报数

据可以看出基金增仓显著，属于被基金看好的个股，我们认为基金增仓的理由主要基于公司从传统炭

素制品企业向新型炭材料公司转型，公司特种石墨的高成长性引发市场对于其未来业绩大幅增长的预
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期；钢研高纳（300034）的投资主题为航空航天概念及高成长预期。四季度公司股价上涨 29%，涨幅居

钢铁板块第六位，重仓持有钢研高纳的基金由 1 只增加到了 3 只，重仓持股数占公司流通股数比例为

8.32%，环比上升了 1.68 个百分点，为同系基金增持。钢研高纳作为一家具有很强技术优势的航空领域

新材料公司，符合市场的主流投资逻辑，公司“由军转民”的业务发展趋势赋予公司较强的业绩增长预

期。 

5． 投资建议：考虑到 2011 年钢铁行业整体供需格局难发生大的改变，业绩缺乏持续扩张的潜力，我们仍维

持钢铁行业“中性”的投资评级。不过在整体钢材库存回落的背景下，我们预计伴随着春节后旺季到来，

基建、保障性住房等陆续开工，钢铁行业有望出现下游补库存带来阶段性的供需改善和盈利回升，同时，

考虑到目前基金对钢铁板块整体配置很低，在行业景气出现积极变化时资金对低估值板块的进驻也有可

能促发钢铁板块的估值修复行情，在此逻辑下我们建议关注低估值的绩优股：宝钢股份、新兴铸管、大

冶特钢，以及业绩弹性大的资源股和建筑钢材企业：*ST 钒钛、酒钢宏兴、凌钢股份、西宁特钢、八一

钢铁、三钢闽光。此外，从自下而上的选股角度，我们建议关注一些“转型”进展及业绩增长可能超预

期且具备新兴产业特征的个股：方大炭素、钢研高纳、常宝股份、恒星科技、中钢吉炭，重点推荐方大

炭素。 
 

图表 1：基金重仓持有钢铁股 2006 年 1 季度——2010 年 4 季度变化情况 
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图表 2：钢铁板块基金重仓股 

 代码 
 公司名

称 

2010 年四季报 2010 年三季报   

重仓持股数 占流通

股比例

(%) 

重仓持

有该股

基金数

重仓持股数
占流通股

比例(%) 

重仓持

有该股

基金数 

增（减）持占

流通股比例

(%) 
（万股） （万股） 

000629 *ST 钒钛  12747  4.01 11 8487  2.67 5 1.34 

600019 宝钢股份 20342  1.16 8 25655  1.46 9 -0.3 

600516 方大炭素 477  0.77 4 400  0.65 1 0.12 



  

 
3 诚信源于独立，专业创造价值

证 券 研 究 报 告 ·短 评 报 告

www.txsec.com 

000708 大冶特钢 2891  6.47 3 2409  5.39 3 1.08 

002478 常宝股份 142  2.05 3 291  5.24 8 -3.19 

300034 钢研高纳 459  8.32 3 199  6.64 1 1.68 

000898 鞍钢股份 6006  3.32 2 550  0.3 1 3.02 

000932 华菱钢铁 17938  16 2 18141  16.18 2 -0.18 

002132 恒星科技 190  1.6 2 0  0 0 1.6 

600005 武钢股份 356  0.11 2 3  0 1 0.11 

600058 五矿发展 127  0.12 2 129  0.12 1 0 

600808 马钢股份 9604  1.61 1 18800  3.15 3 -1.54 

600581 八一钢铁 0  0 0 1285  1.68 3 -1.68 

600022 济南钢铁 0  0 0 89  0.03 2 -0.03 

002443 金洲管道 0  0 0 9  0.33 1 -0.33 

600010 包钢股份 0  0 0 10486  3.85 1 -3.85 

600231 凌钢股份 0  0 0 199  0.53 1 -0.53 

来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 3：*ST 钒钛（000629）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 持股数(股) 
占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

南方避险 202202 60000000 1.89 6.25 南方避险 202202 60000000 1.89 4.53 

嘉实稳健 70003 22315221 0.7 1.92 南方恒元 202211 20000000 0.63 6.13 

南方恒元 202211 20000000 0.63 9.08 东方龙 400001 3550000 0.11 3.41 

添富优势 519008 11500000 0.36 3.06 方达强债 A 110017 1023735 0.03 0.38 

新华成长 519089 8002000 0.25 3.91 东方成长 400007 300000 0.01 3.27 

东方龙 400001 2400000 0.08 3.11   

天弘周期 420005 1300000 0.04 3.57   

方达强债 A 110017 1023735 0.03 0.42   

鹏华丰收 160612 470000 0.01 1.28   

天弘永定 420003 256700 0.01 2.91   

东方成长 400007 200000 0.01 3.08           

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 4：宝钢股份（600019）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

银华优选 519001 151111102 0.86 5.76 银华优选 519001 150010002 0.86 5.25 

嘉实 50 160716 14539028 0.08 5.14 红利 ETF 510880 25425224 0.15 4.89 

红利 ETF 510880 14366716 0.08 3.74 富国 300 100038 16639447 0.1 3.55 

富国 300 100038 12075336 0.07 3.12 超大 ETF 510020 15356972 0.09 5.36 
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富国天鼎 100032 6957611 0.04 4.84 嘉实 50 160716 15172428 0.09 5.43 

小康 ETF 510160 2100000 0.01 2.39 光大红利 360005 10190150 0.06 2.52 

大成红利 90010 1984839 0.01 2.61 富国天鼎 100032 9102235 0.05 6.04 

超大 ETF 联接 50013 281548 0 0.12 银华和谐主题 180018 9000050 0.05 2.66 

          大成红利 90010 5649455 0.03 3.07 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 5：方大炭素（600516）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

光大新增长 360006 2951141 0.48 2.82 光大新增长 360006 4000126 0.65 1.9 

鹏华成长 206001 1569940 0.25 3.99   

华富策略 410006 170000 0.03 2.01   

泰达大盘指数 162213 74763 0.01 0.17           

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 6：大冶特钢（000708）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 持股数(股) 
占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

国泰回报 20005 19561282 4.37 4.39 国泰回报 20005 15220820 3.4 3.1 

基金金泰 500001 6336684 1.42 3.58 基金金泰 500001 6727520 1.5 3.55 

国泰优先 150010 3013717 0.67 4.82 国泰优先 150010 2140712 0.48 3.13 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 7：常宝股份（002478）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金净

值比例

(%) 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

富国天利 100018 484478 0.7 0.28 富国天利 100018 484478 0.87 0.2 

招商信用 161713 484478 0.7 0.4 方达债券 A 110007 484478 0.87 0.69 

招商收益 217011 453109 0.65 1.12 中银增利 163806 484478 0.87 0.25 

招商信用 161713 484478 0.87 0.36 

招商收益 217011 453109 0.81 0.93 

南方多利 C 202102 209127 0.38 0.43 

博时回报 A/B 50016 174272 0.31 0.23 

          德盛增益 253030 139418 0.25 0.12 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 
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图表 8：钢研高纳（300034）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

招商行业领先 217012 1995799 3.62 3.49 招商中小盘 217013 1992279 6.64 3.21 

招商大盘 217010 1348132 2.44 3.28   

招商中小盘 217013 1249177 2.26 5.13           

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 9：鞍钢股份（000898）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

上投优势 375010 46685337 2.58 5.66 华宝成长 240009 5500000 0.3 1.83 

宝盈泛沿海 213002 13372885 0.74 4.88           

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 10：华菱钢铁（000932）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 持股数(股) 
占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

上投优势 375010 99383035 8.86 5.72 鹏华价值 160607 92026896 8.21 3.4 

鹏华价值 160607 80000000 7.13 2.81 上投优势 375010 89386837 7.97 5.96 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 11：恒星科技（002132）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 持股数(股) 
占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金净

值比例

(%) 

盛利精选 310308 1804359 1.52 3.32   

天弘永定 420003 92205 0.08 2.85          

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 12：武钢股份（600005）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 持股数(股) 
占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金净

值比例

(%) 

小康 ETF 510160 3520400 0.11 2.69 超大ETF联接 50013 31531 0 0.01 
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南方小康 202021 43500 0 0.04           

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 13：五矿发展（600058）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 持股数(股) 
占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

海富中小盘 519026 1266747 0.12 1.95 富国天鼎 100032 1290527 0.12 3.26 

南方小康 202021 5200 0 0.04           

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 14：马钢股份（600808）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 持股数(股) 
占流通股

比例(%) 

占基金

净值比

例(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

上投优势 375010 96040000 1.61 5.13 上投优势 375010 94000001 1.58 5.43 

鹏华价值 160607 74000000 1.24 2.37 

          华宝成长 240009 20000074 0.34 2.89 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 15：八一钢铁（600581）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金净

值比例

(%) 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

华夏收入股票 288002 6410430 0.84 1.86 

上投双息 373010 5977799 0.78 2.01 

          光大中小盘 360012 464800 0.06 1 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 16：济南钢铁（600022）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金净

值比例

(%) 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

方达 ETF 联接 110021 811337 0.03 0.17 

          交银治理 519686 79979 0 0.01 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 17：金洲管道（002443）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 
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名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金净

值比例

(%) 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金净

值比例

(%) 

          国泰债券 A 20002 89178 0.33 1.07 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 18：包钢股份（600010）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金净

值比例

(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

          上投优势 375010 104863549 3.85 5.55 

    

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 

 

图表 19：凌钢股份（600231）基金持有人比较 

2010 年第 4季度 2010 年第 3季度 

名称 代码 
持股数

(股) 

占流通股

比例(%) 

占基金净

值比例

(%) 

名称 代码 持股数(股) 

占流通

股比例

(%) 

占基金

净值比

例(%) 

          光大中小盘 360012 1987100 0.53 2.72 

数据来源：基金季报，天相投资分析系统 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 

 

重要免责声明 

天相投资顾问有限公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 (业务许可证编号：ZX0157)。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 


