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系列产品挂牌上海数交所，数据要素

价值释放预期加速
上海钢联（300226.SZ)
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核心观点：

 事件 ：1、近日，上海数据交易所发布公告，上海钢联电子股份有
限公司（以下简称“上海钢联”），作为全球领先的大宗商品及相关
产业数据服务商，在上海数据交易所相继完成了 5类大宗商品指数
系列、8类大宗商品产业大数据系列及大宗商品数据应用服务（数
据终端）三个系列产品挂牌；2、3月 22日，百度文心一言专家一
行到访上海钢联，结合大宗商品行业的实际需求与行业发展，进行

了 AIGC领域深度合作的洽谈。
 深耕数据要素市场多年，价值释放加速。公司是国内领先的立足

大宗商品提供商业资讯、数据研究、电子商务等服务的互联网平台

综合运营商，其两大主营业务分别是产业数据服务和钢材交易服务。

在产业数据服务上，公司为市场提供可信的交易结算基准价格，并

以价格为核心，构建了围绕价格波动的多维度数据体系，帮助企业

优化生产经营决策。钢联大宗商品现货贸易的结算依据和参考标准

被广泛写入长期协议（结算依据）和现货散单交易（参考标准）。

公司编制的价格指数成为场外衍生品市场（OTC）金融合约的结算
标的，成为企业制定决策、控制风险的参考依据。产业数据服务的

主要盈利来源为数据订阅服务、商务推广服务、会员培训服务和研

究咨询服务，其中尤以数据订阅服务占比最大。公司通过网页端、

移动端和数据终端等多种渠道提供数据服务，积累了深厚的客户资

源。

 数据服务覆盖范围持续扩大，不断打造高护城河：（1）数据覆盖
面广。公司自成立以来，逐步扩大产业覆盖范围，目前已经覆盖黑

色金属、有色金属、能源化工、建筑材料、农产品五大行业，并延

伸至新能源、新材料、再生资源等领域，基本实现了大宗商品全覆

盖。（2）数据采集能力强。以基础数据采集能力为核心优势，公司
积累了专有的数据资产、资深的专家分析师团队、独到的研究模型

方法论、深厚的行业资源和前沿的大数据技术。公司现有 3000多名
的采集人员，且增加了卫星遥感、航运货流等另类数据的标注；创

立了八步流程工作法，推行数据采集标准化。（3）数据质量高。公
司编制的《钢铁价格指数编制准则》获评 2022年“上海标准”，是
国内首个规范性指导钢铁行业价格指数编制方法论的企业标准。公

司 2019年作为中国第一家取得国际证监会组织（IOSCO）认证的
大宗商品数据服务商，接轨国际先进水平。
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数字经济相关政策频出，公司深度受益。2022 年 1 月 12 日国务院印发了《“十四五”数

字经济发展规划》；随后，国家发改委发文《大力推动我国数字经济健康发展》；12 月 19 日

国务院发布《关于构建数据基础制度更好发挥数据要素作用的意见》。一系列利好政策的出台，

有利于数据要素市场的长远、规范发展。公司产业数据服务致力于成为全球大宗商品及相关产

业数据服务领航者，交易服务业务致力于成为领先的钢铁流通集成服务提供者，所处行业均受

到了国家产业政策的大力支持和鼓励，有利于积极推动产业发展。

2022 年 11 月上海钢联与上海数据交易所签约，成为上海市重点数商企业。截至目前，上

海钢联在上海数据交易所相继完成了 5类大宗商品指数系列、8类大宗商品产业大数据系列及

大宗商品数据应用服务（数据终端）三个系列产品挂牌。2022 年 6 月，上海钢联在上海数交

所交易系统中成交首笔大宗商品产业数据的全系列产品交易。截至 2023 年 2 月底，上海钢联

挂牌的大宗商品数据系列产品，已经与银行、证券、期货等多家金融机构及多家产业客户形成

交易。

与数交所的合作将使公司深度受益。一方面，可扩大需求、简化流程。公司以往都是点对

点和客户进行数据产品销售，由上海数交所搭建的数据交易平台为供需双方提供了一个安全合

规、便捷高效的交易环境，帮助上海钢联拓展了数据产品流通交易的渠道，也有助于进一步赋

能大宗商品数字经济。另一方面，可加强数据产权保护。目前国内对知识产权越来越重视，数

据交易所成立也为数据确权背书，有利于保障公司权益，为公司带来更多客户群体。

财政部发布数据要素会计新规，公司未来有望迎数据资产“入表”。2022 年 12 月 1 日，

财政部发布《企业企业数据资源相关会计处理暂行规定（征求意见稿）》，意味着国内首个企

业数据要素会计处理规则即将出台，可以预见数据要素、数据资产等相关法律法规后续有望陆

续出台。准则实施后，用户采购的数据可以计入无形资产纳入资产化处理，减少了对当期利润

的影响，能更好地反映企业的价值。企业内部使用的数据资源，可以确认为无形资产，发生的

成本分摊计入，直接影响当期利润。企业日常活动中持有、最终目的用于出售的数据资源，符

合相关规定的定义和确认条件的，可以确认为存货。在按照存货准则将其成本结转当期损益时，

有可能解决公司收付实现制收入与权责发生制收入的差异问题，未来年度待确认收入对应的成

本在未来分摊。

联手百度文心一言，搭乘人工智能快车。3月 22 日，百度文心一言专家到访上海钢联，

双方结合大宗商品行业的实际需求与行业发展，进行了 AIGC 领域深度合作的洽谈。上海钢联

一直致力于优化资讯内容、提升资讯质量，使用 AI 的方式赋能资讯生产流程及用户产品体验。
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未来双方可以在 AIGC、智能搜索、智能营销、智能客服等领域深入合作，充分发挥上海钢联

在大宗商品领域数据、资讯的优势。双方可以共建大宗商品垂直领域的行业大模型，通过文心

一言、人机协同对话技术，帮助产业用户实现高效组织创新，提供从消费者需求及市场机会洞

察、到产品规划、产品设计、产品验证、产品上市，再到产品投放的全流程、全链路的一站式

服务。

在钢材交易服务上，公司采用“平台＋服务”的业务模式。公司拥有国内千亿级 B2B 钢

材交易智慧服务电商平台钢银电商，用科技串联上下游，依托互联网、物联网、大数据、云计

算等新兴技术优势，以交易为核心，构建了集数据信息、交易结算、仓储价格、物流配送、

SaaS 软件、供应链服务于一体的钢铁全产业链智慧生态型服务体系。钢材交易服务的主要盈

利来源为寄售交易服务和供应链服务。

为夯实主营业务，扩大竞争优势，公司制定了“百链成纲”发展战略。公司通过落实该

战略，为五大行业超百条产业链提供全景数据，对“采选-贸易-生产-循环”的全球产业链资源

流动复杂系统进行了数据构建。横向加大品种扩张力度，以打开增量空间；纵向产业链不断做

深做精，以更为匹配用户需求。以黑色金属产业为例，上海钢联以铁矿石、煤炭矿产为起点，

自上而下，对铁矿产品、煤焦产品、铁水、耐材、铁合金、钢坯、各类钢材产品的生产、流通、

消费及下游用钢行业的需求、废钢回收利用等各个环节开展数据采集，并在各环节都力求呈现

多维度、高频率、细颗粒度的数据。

基于以上，我们认为，公司所处数据要素市场受益于政策支持和产业升级需要，增长前景

广阔。公司与数交所的合作以及数据要素会计新规的应用有望进一步释放市场需求，增厚利润。

且公司无论在产业数据服务领域还是钢材交易领域都属于业内领先的企业，平台优势明显，有

利于借助平台优势进一步扩张市场需求和增加公司收入。

基于此，我们预计公司 2022-2024 年分别实现营业收入 736.92/826.77/927.84 亿元，同比

增长 12.04%/12.19%/12.22%；实现归母净利润 1.90/2.60/3.61 亿元，同比增长

6.62%/36.92%/38.75%，对应 PE 分别为 50.48/36.87/26.57 倍。

基于公司产业数据服务发展加速，在数据要素时代迎来价值释放，电商业务仍处于较好的

发展阶段，整体而言，我们认为公司价值被显著低估，首次覆盖，给予“推荐”评级。
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本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。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的具体推荐或观点直接或间接相关。
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评级标准

行业评级体系

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数）

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。

公司评级体系

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。
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