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一、普钢本周观点

1、 我们认为，钢铁压产非“运动式”减碳，反而是坚持“全国一盘棋”，科学细致差别化限产，并且从“放开废钢进口+取消出口退税+压制粗

钢产量”的组合拳来看，这是经过了细致研究，在碳中和大背景下，对于“两高”产业采取的新举措而且是偏长期的策略，并不是“简单、运动

式的减碳”。7月29日，钢协会员大会中相关领导也明确表示“严格执行国家限产政策”，实际上，近期压产初见成效，铁矿石库存呈上升趋势，

原材料价格明显趋弱，为我国争取了更多利益，为取得铁矿石定价权打下了良好的基础。

2、 我们认为“保供稳价”更多是讲煤炭，今日经济日报头版：“先立后破纠正运动式“减碳”，短期内过快过猛关停煤电机组不可取，否则可

能影响能源供应安全，把实际问题简单化的做法，值得引起重视。”钢铁跟煤炭的产业逻辑有所不同，放松限产意味着铁矿重现紧平衡，国家将

付出更大的代价。我们认为“钢”同“煤”有着不同的逻辑，虽然同为大宗商品，但是铁矿石对外依存度高，要区分理解。

3、 钢价到底高不高？有市场分析认为，钢铁行业高利润侵蚀了下游的利润，我们认为高和低是相对的，在全球通胀背景下，我国上海热卷7月29

日价格5950元左右，在全球仍然处于相当低的价格，换言之，我国钢铁行业给下游提供了当前全球具有竞争力的原材料，那么下游的应急应对措

施在哪里？诚然，钢价持续大幅上涨缺乏基本面支撑，亦有悖于政策初衷，但不可否认，粗钢压减政策已初见成效，为我国争取了合理的利益。

从7月初政策逐步落地实施以来，铁矿已累跌40.9美金，按照我国去年铁矿石进口量11.7亿吨测算，减少外汇流失478.5亿美元，折合人民币3109

亿元，相当于2020年钢铁行业利润总额的1.26倍。按照我们模型计算，7月5日以来热卷利润抬升800元左右，矿石下跌约40.9美金，折合利润贡献

约422元左右，贡献占比52.75%，钢铁行业近期的利润扩张更多的是来自原材料的贡献。

内容展开：

◆中央政治局会议首提不搞“运动式”减碳，政策立足长远。7月30日，中共中央政治局召开会议，分析研究当前经济形势，部署下半年经济工作。

会议首提不搞“运动式”减碳，有市场分析认为该提法或是针对粗钢压产工作，未来限产或放松。我们认为粗钢压减并非“运动式”减碳，
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市场存在误读。从新华社《坚决纠正运动式减碳》的报道看，是指“一些地方政府空喊口号，蹭热度，过度行动”，这些“一哄而上、缺乏统筹的

行为，可能会造成减排成本和效益难以达到最优，甚至可能影响到经济的正常发展”。因此，我们认为本意可能是防范地方政府搞类似环保“一刀

切”、“大跃进”式的激进减碳做法，避免影响经济民生。今日经济日报头版：先立后破纠正运动式“减碳”，短期内过快过猛关停煤电机组不可

取，否则可能影响能源供应安全，把实际问题简单化的做法，值得引起重视。该评论明显指向煤炭。会议表示要“尽快出台2030年碳达峰方案”，

先立后破。据了解，钢铁行业碳达峰方案已完成初稿，正在征求各方意见，近期也有望出台。压减粗钢产量是国家相关部委从去年底开始谋划，经

反复调研论证，并辅以相关政策（调整钢铁出口关税和取消钢铁出口退税），是国家部委科学决策，精准施策（体现为压产区别对待，有保有压，

做到“两限，两不限、三可”）的系统性工程，既是落实我国碳达峰碳中和目标任务的重要举措，同时也可遏制自2019年以来矿价高涨的态势，阻

断高矿价通过钢材推高制造业成本的链路。今年以来，压产政策改变了行业格局，改善了市场供需，扭转了原料需求预期，钢铁行业利润有所提升

，但要看到，目前利润增长是在去年低基数下形成。从销售利润率看，6月份钢铁行业销售利润率为5.65%，仍低于整体工业企业7.11%水平1.47个百

分点。工信部原材料工业司长陈克龙近期表示，未来行业要实现“五个钢铁”，即“低碳绿色的钢铁、布局优化的钢铁、基数先进的钢铁、安全可

靠的钢铁、效益突出的钢铁”，其中效益突出的钢铁是指钢铁产业不能追求高利润，但需达到制造业平均利润率。从行业低碳绿色发展看，随着国

家和地方政府对环保排放标准的日益严苛，钢企需要投入大量资金以求达标，如目前全行业正在进行的超低排放改造，据中钢协执行会长何文波测

算，需要投入资金超2000亿元，每年要增加运行费用在500亿元以上。而未来行业要实现双碳目标，则需要增加万亿规模级别的低碳工艺技术投资。

因此，要实现钢铁行业低碳绿色转型，迈向高质量发展，需要行业维持合理而必要的利润。

4、普钢投资建议：我们认为在“碳达峰、碳中和”叠加我国制造业崛起的大背景下，制造业相关标的有长逻辑，有望获得估值盈利双提升，建议关

注下半年受减产影响小的企业，太钢不锈、新钢股份、华菱钢铁、宝钢股份、鞍钢股份、马钢股份、柳钢股份以及甬金股份、南钢股份、重庆钢铁

等，同时关注历史高分红标的方大特钢、三钢闽光等。
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二、特钢本周观点：我们依然中长期看好特钢，永兴材料尤其值得关注

1、特钢不同于普钢，属政策大力支持行业，我国中高端特钢内有“进口替代”，外有“全球份额提升”，目前我国中高端特钢比例约4%左右，与日

本、欧洲等发达国家相差仍较大，我国中高端制造业快速发展，中高端特钢需求有望迎来较快增长，中高端特钢企业估值有望进一步提高，从日本、

香港、美国的特钢公司估值来看，多处于15-25倍的较高水平，日本、欧美等特钢快速发展阶段已经过去，而我国中高端特钢还处于成长期，应当享

有一定的估值溢价。

2、特钢投资建议：特钢是板块性机会，重点关注全球特钢龙头中信特钢以及天工国际（港股）、久立特材、永兴材料（特钢+新能源）；关注受益

于军工行业发展的高温合金标的抚顺特钢以及钢研高纳，我们也为大家深度挖掘了中信特钢、永兴材料等优秀公司。

3、锂盐再次上涨，且上涨持续性预期强，我们重点推荐永兴材料。除了行业影响外，其主要逻辑如下：

① 永兴材料云母提锂实验成本曲线跃迁，有较大α：云母提锂技术获重大突破，对锂盐格局将产生较大影响，云母提锂之前高成本及环境问题得以

解决，获得重大突破。永兴自有矿山、产品质量优异、成本优势显著、产品供不应求。公司自有已探明矿山储量在100万吨之上，采选冶一体化

有明显成本优势，假设按照锂辉石750美金，锂云母1000元一吨，锂辉石和锂云母加工费分别为13000元和19000元来计算，永兴电碳成本或仅需

要4.5-4.7万元，而锂辉石工艺到电碳需要6.5-6.7万元左右（含税完全成本），所以永兴云母提锂有资源且有成本优势，具备较强的α。

② 云母锂有望获得下游客户的长期战略配置。云母锂作为国内资源，相对于锂辉石供应安全，在品质合格的情况下有望获得客户的长期战略配置。

③ 云母提锂成本低，但还能更低，综合利用是锂云母矿的终极归宿。锂云母矿由多种矿物组成，但均为有益矿物组分，由于公司今年6月才全部投

产，对于资源综合利用的研究还在进行中，目前仅仅分离出钽铌锡和锂云母精矿还有钾钠长石，尾渣中还有25%含量的Al2O3和50%左右的SiO2没有

得到充分利用，目前仅送水泥厂和制砖用，附加值极低，但这些有益元素得到充分利用后，一定会提高副产品附加值，进一步降低锂盐成本。另

外，锂云母中的微量元素铷和铯也具有较高的价值，但目前1万吨的产能对应提取铷铯产量或有限，产能扩大后可以展开研发。
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重点推荐公司盈利预测表

代码 名称 最新评级
PE EPS 股价

2020 2021E 2022E 2020 2021E 2022E 21/07/30
000708 中信特钢 增持 18.26 18.3 16.54 1.19 1.42 1.59 21.99 
002318 久立特材 增持 13.6 15.84 14.17 0.8 0.88 0.97 10.74 
300034 钢研高纳 增持 82.94 42.35 31.43 0.43 0.54 0.73 34.75 
002756 永兴材料 增持 82.75 33.16 23.77 0.66 1.44 2.01 92.81 
600399 抚顺特钢 增持 53.27 33.66 25.86 0.28 0.41 0.53 23.70 
600507 方大特钢 增持 6.99 8.55 8.26 0.99 1.27 1.32 7.66 
000932 华菱钢铁 增持 4.58 6.69 6.37 1.04 1.14 1.20 7.69 
002110 三钢闽光 增持 6.46 6.48 5.95 1.04 1.19 1.29 8.89 
600019 宝钢股份 增持 10.45 9.83 10.93 0.57 0.92 0.80 7.92 
600282 南钢股份 增持 6.74 7.8 6.94 0.46 0.52 0.58 3.75 
601003 柳钢股份 增持 6.17 9.1 8.68 0.92 1.61 1.68 6.90 
600782 新钢股份 增持 4.79 7.62 6.9 1.07 0.80 0.88 7.85 
603995 甬金股份 增持 18.82 18.11 13.21 1.44 2.31 3.14 40.20 
000717 韶钢松山 增持 6.29 7.35 6.98 0.75 0.00 0.00 4.79 
0826.HK 天工国际 增持 14.07 12.98 10.06 0.21 0.26 0.33 3.92 
600808 马钢股份 增持 10.33 8.2 6.94 0.26 0.42 0.49 4.96 
000898 鞍钢股份 增持 14.45 10.69 9.76 0.21 0.43 0.47 5.03 
601005 重庆钢铁 增持 20.67 - - 0.07 - - 2.69 

资料来源：Wind,太平洋研究院整理
（数据来自Wind一致性预测）
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图1：申万钢铁行业指数上周上升0.51%

图2：上周申万钢铁行业指数涨跌幅（%）

6

➢股市行情：上周（2021年7月26日-2021年7月30日）申万钢铁

行业指数上升0.51%，排名第5，沪深300指数下降5.46%，跑

赢大盘5.97个百分点；周涨跌幅前五个股分别为ST抚钢（+9.42

%）、包钢股份（+5.95%）、永兴材料（+5.05%）、西宁特钢

（+3.86%）、马钢股份（+3.12%）；中信特钢（-3.68%）、金

洲管道（-4.31%）、重庆钢铁（-4.95%）、沙钢股份（-6.94

%）、武进不锈（-7.20%）。

图3：申万钢铁行业涨跌幅（%）前五个股

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

01    上周行情回顾 02    基本面跟踪 03    供需变化01    上周行情回顾

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢股市行情： 2021年年初至今，申万钢铁行业指数上升45.36%，排名第1，沪深300指数下降7.68%，跑赢53.04个百分点。

涨跌幅前五个股份别为：太钢不锈（+189.68%）、包钢股份（+143.59%）、马钢股份（+91.89%）、八一钢铁(+89.30

%）、重庆钢铁（+84.86%）；后五名为:久立特材（+1.63%）、杭钢股份（+0.36%）、金洲管道（-7.40%）、武进不锈

（-10.48%）、沙钢股份（-34.55%）。

图4：2021年年初至今申万钢铁行业指数涨跌幅（%）排名第1 图5：2021年年初至今申万钢铁行业涨跌幅（%）前五个股
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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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图6：申万钢铁行业市盈率（TTM） 图7：申万钢铁行业市净率（LF）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

➢股市行情： 2021年7月30日，申万钢铁行业PE（TTM）为13.51，与近1年PE均值10.58相比高2.93  ；PB（LF）为1.31，

与近1年PB均值1.00比高0.31。
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图8：螺纹、热卷活跃合约收盘价（元/吨） 图9：铁矿石、焦炭活跃合约收盘价（元/吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

➢期市行情： 2021年7月30日，螺纹钢、热卷、铁矿石、焦炭活跃合约收盘价5,737元/吨，6,169元/吨，1,027元/吨，

2,943元/吨。
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螺纹钢 热卷
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➢钢材价格 图10：螺纹价格（元/吨）

图11：热轧价格（元/吨）

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

图12：冷轧价格（元/吨）

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

表1：六大钢材品种价格（元/吨）

日期 螺纹 线材 盘螺 热轧 冷轧 中厚板

2021/7/30 5420 5740 5740 6010 6460 5810

2021/7/23 5340 5680 5680 5880 6400 5640

2021/6/30 4900 5480 5480 5470 6400 5310

2020/7/30 3640 3910 3910 3970 4310 3960

周环比 80 60 60 130 60 170

月环比 520 260 260 540 60 500

年同比 1780 1830 1830 2040 2150 1850
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➢钢材品种价差
图14：价差：盘螺-螺纹图13：价差：热轧-螺纹

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图16：价差：中厚板-热轧图15：价差：冷轧-热轧
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➢钢材区域价差
图18：螺纹价差图17：螺纹价差

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图20：热轧价差图19：热轧价差
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图21：粗钢产量 图22：生铁产量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

➢钢材供应

粗钢：截至2021年6月，全国日均粗钢产量为300.77万吨，环比下降5.38%，同比上升3.40%。

生铁：截至2021年6月，全国日均生铁产量为254.93万吨，环比下降7.88%，同比下降0.28%。

图23：重点钢企旬度日均产量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢钢材供应：2021年7月30日，全国247家钢厂高炉开工率为74.35%，环比变化-1.30%，同比变化-16.80%；全国247家钢

厂高炉炼铁产能利用率为86.83%，环比变化-1.21%，同比变化-7.67%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图24：全国247家钢厂高炉开工率 图25：全国247家钢厂高炉周产能利用率

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢钢材供应：2021年7月30日，全国建材钢厂螺纹钢短流程开工率为51.72%，环比持平；全国建材钢厂螺纹钢短流程产能利

用率为47.19%，环比变化-1.85%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图26：螺纹钢短流程开工率 图27：螺纹钢短流程产能利用率

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢周产量：截至2021年7月30日，全国建筑钢厂螺

纹钢、热轧板卷产量分别为328.9万吨（周环比-

1.88%，同比-15.15%）、311.4万吨（周环比-

3.71%，同比-4.61%），线材、冷轧板卷、中

厚板钢厂产量分别为153.8万吨（周环比-0.38%

，同比-5.94%）、79.8万吨（周环比-2.55%，同

比+0.99%）、132.9万吨（周环比-3.50%，同比-

4.57%）。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图28：螺纹周产量 图29：热轧周产量

图30：线材周产量 图32：冷轧周产量图31：中厚板周产量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

200

250

300

350

400

450

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2017 2018 2019 2020 2021

260

280

300

320

340

360

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2017 2018 2019 2020 2021

50

70

90

110

130

150

170

190

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017 2018 2019 2020 2021

90

100

110

120

130

140

150

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2017 2018 2019 2020 2021

70

75

80

85

90

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2017 2018 2019 2020 2021



请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

➢钢材需求：截至7月30日，全国建筑钢材周均成交165382.6，较上周-18153。
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图33：全国建筑钢材周成交 图34：建筑钢材成交：南方

图35：建筑钢材周成交：北方 图36：建筑钢材周成交：华东

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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图37：螺纹表观消费量（阳历） 图38：热轧表观消费量（阳历）

图39：线材表观消费量（阳历） 图40：中厚板表观消费量（阳历） 图41：冷轧表观消费量（阳历）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

➢ 钢材消费：截至7月29日，螺纹表观消费330.90

万吨，环比-20.29万吨，同比-36.22万吨；热轧表

观消费310.02万吨，环比-8.20万吨，同比-13.89

万吨；线材表观消费155.37万吨，环比-1.69万吨，

同比-4.18万吨；中厚板表观消费135.37吨，环比-

4.05万吨，同比-2.26万吨；冷轧表观消费79.37

吨，环比-2.96万吨，同比-0.22万吨。

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院-200
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➢水泥：7月29日，全国水泥磨机开工率48.32%，环比变化-3.52%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图42：全国水泥磨机开工率 图43：水泥价格指数

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图44：螺纹出口价差

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表2：五大钢材品种出口价格（元/吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

日期
方坯

（独联体出口FOB）
螺纹

（中国出口FOB）
热轧

（中国出口FOB）
冷轧

（中国出口FOB）
热镀锌

（中国出口FOB）

2021/7/30 750 805 933 940 995

2021/7/23 750 805 933 940 995

2021/6/30 680 768 895 926 980

2020/7/30 371 454 450 497 564

周环比 0 0 0 0 0

月环比 70 37 38 14 15

年同比 379 351 483 443 431

图45：热轧出口价差
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图46：商品房成交面积（30城）

图47：30城商品房和土地成交周变动

图48：土地成交面积（100城）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

➢下游需求情况：

地产：据中指院调査，2021年1-6月，全国300个城市共推出土

地13889宗，56429万平方米，同比减少6%；共成交土地

12018宗，48306万平方米，同比减少6%；
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➢下游需求情况：

挖掘机产量：6月产量

27284台，累计同比上升

25.60%。

空调产量：6月产量2167万

台，同比下降13.0%。

汽车销量：6月销量201.53

万辆，同比下降12.4%。

新接船舶订单量：6月累计

3824万载重吨，同比上升

206.7%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图49：挖掘机产量 图50：空调产量（万台）

图51：汽车销量 图52：新承接船舶订单：累计值（万载重吨））

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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社会库存:
图53：钢材社会库存 图54：螺纹钢社会库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表3：五大钢材品种库存变化（万吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

日期 钢材社会库存 钢厂库存 钢材总库存 螺纹厂库 热轧厂库 线材厂库 中板厂库 冷轧厂库

2021/7/30 1526 611 2137 310 100 90 78 33
2021/7/23 1524 617 2141 312 104 90 79 32

2021/6/30 1445 665 2110 352 108 89 82 34

2020/7/30 1549 652 2201 343 113 77 84 34

2019/7/30 1255 506 1760 242 95 65 75 29

周环比 2 -6 -4 -2 -4 -1 0 1

周% 0% -1% 0% -1% -4% -1% 0% 3%

月环比 81 -54 27 -42 -8 0 -4 0

月% 6% -8% 1% -12% -7% 0% -4% -1%

年同比 -23 -41 -64 -33 -13 12 -6 -1

年% -1% -6% -3% -10% -12% 16% -7% -3%
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图55：线材社会库存 图56：热轧卷板社会库存

图57：中厚板社会库存 图58：冷轧卷板社会库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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钢厂库存:
图59：钢厂总库存 图60：钢厂螺纹库存 图61：钢厂热轧库存

图62：中厚板钢厂库存 图63：线材钢厂库存 图64：冷轧钢厂库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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图65：普通废钢价格（张家港）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-废钢

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图66：船板料废钢（浙江舟山） 图67：东南亚废钢进口（1、2号混合重废）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表4：废钢价格

日期
普通废钢

（张家港）
浙江舟山

（船板料）
唐山废钢

（重废A）
东南亚废钢进口

（1、2号混合重废）

2021/7/29 195 190.6 1360 1720

2021/7/22 201.5 193.18 1428 1748

2021/6/29 214.1 198.52 1500 1763

2020/7/29 110.9 104.69 832 944

周环比 -6.50 -2.58 -68 -28

月环比 -19.1 -7.92 -140 -43

年同比 84.1 85.91 528 776 1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017年 2018年 2019年

2020年 2021年

1000

1750

2500

3250

4000

4750

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

100

200

300

400

500

600

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年



请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远
27

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图68：电弧炉开工率 图69：华东电弧炉

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表5：电孤炉开工率及利润

日期
全国 华东地区 华北地区

电弧炉
开工率：%

螺纹成本
（平电）

螺纹成本
（谷电）

利润
（平电）

利润
（谷电）

螺纹成本
（平电）

螺纹成本
（谷电）

利润
（平电）

利润
（谷电）

2021/7/30 64.05 4738 4576 682 844 4887 4726 483 644

2021/7/23 64.65 4735 4573 605 767 4878 4716 422 584

2021/6/30 71.32 4691 4530 209 370 4775 4614 65 226

2020/7/30 72.66 3628 3466 12 174 3768 3607 2 163

周环比 -0.6 3 3 77 77 9 9 61 61

月环比 -7.27 46 46 474 474 112 112 418 418

年同比 -8.61 1110 1110 670 670 1119 1119 481 481
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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图70：钢厂废钢库存（61家） 图71：铁水与废钢价差

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-废钢

➢废钢库存：截至7月30日，61家钢厂废钢库存266.7万吨，周环比-2.2吨。
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图72：铁矿石运费

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图73：港口Pb粉、卡粉价格
图74：普氏指数及价差

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表6：铁矿石价格及相关
原材料基本面跟踪-铁矿石

日期 普氏指数 掉期：2个月 港口Pb粉 港口卡粉
西澳至中国海运

费
巴西至中国海

运费

2021/7/29 195 190.6 1360 1720 12.7 27.2

2021/7/22 201.5 193.18 1428 1748 11.8 26

2021/6/29 214.1 198.52 1500 1763 12.3 28.2

2020/7/29 110.9 104.69 832 944 6.3 16.2

周环比 -6.50 -2.58 -68 -28 0.9 1.2

月环比 -19.1 -7.92 -140 -43 0.4 -1

年同比 84.1 85.91 528 776 6.4 11
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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图75：澳洲和巴西总发货量 图76：澳洲和巴西发往中国数量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表7：铁矿石发货量
原材料基本面跟踪-铁矿石

本周总发货量（澳洲和巴西） 2273.3 环比增加8.9%，约合185万吨，同比下降2.2%，约合52万吨。

至中国 1879.2 到中国环比增加170万吨，发货量占矿山全球总发货量83%；同比下降1.7%，约合32万吨。

其中：澳洲 1602.3

澳洲发中国 1389.4

巴西 671

下周预计到（中国）港量 1632.3 预计下周中国港口到货量环比下降6.6%，约合101万吨。
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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

图77：港口总库存

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

表8：铁矿石港口库存结构

图78：澳洲矿库存 图79：巴西矿库存

资料来源：Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-铁矿石

项目 本周 周变化 年同比 项目 本周 周变化 年同比

总库存 12813.42 -34.34 1488.29 日均疏港量 248.82 -35.42 -31.53

块矿 2018.24 19.44 -499.3 贸易矿 6990.6 -77.7 1372.9

球团矿 386.2 -4.24 -580.67 澳洲矿 6594.31 -34.37 273.4

精矿 975.56 28.62 119.56 巴西矿 3380.71 -92.27 880.85

压港天数 96 27 18 日均铁水产量 231.13 -3.22 -16.63
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图80：块矿库存 图81：球团矿库存 图82：铁精粉库存

图83：贸易矿库存 图84：日均疏港量 图85：45港压港天数

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-铁矿石
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图86：力拓周发货量 图87：BHP周发货量

图88：Vale周发货量 图89：四大矿山周总发货量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-铁矿石
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图90：Pb粉进口利润 图91：卡粉-Pb粉差价

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表9：铁矿石价格原材料基本面跟踪-铁矿石

品种 美元价格
船货落地价

（干吨，元）
折算港口价（湿吨，元） 青岛港现货（湿吨，元）

进口盈亏
(元)

折算成仓单
（元）

与期货主力基差

卡粉 249.6 1857 1709 1705 -4 1811 1811

Pb粉 215.2 1606 1477 1300 -177 1616 1616

纽曼粉 218.5 1630 1500 1325 -175 1623 1623

麦克粉 204.9 1531 1408 1242 -166 1545 1545

金步巴 209.3 1563 1438 1195 -243 1598 1598

超特粉 165.0 1240 1140 905 -235 1395 1395

卡拉拉 245.6 1828 1682 1472 -210 1773 1773.1

杨迪 181.5 1360 1251 1105 -146 1450 1450

混合粉 171.0 1283 1181 1040 -141 1401 1401
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图92：日照港准一级焦炭

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图93：焦炭出口价格 图94：吕梁准一级焦炭

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表10：焦炭价格
原材料基本面跟踪-焦炭

日期
日照港平仓
（准一级）

吕梁出厂
（准一级）

唐山到厂
（准一级）

徐州
（准一级）

出口FOB
（一级）

2021/7/30 2750 2480 2660 2940 465

2021/7/23 2750 2480 2660 2940 465

2021/7/2 2870 2570 2780 2940 480

2020/7/29 1950 1650 1860 1900 284

周环比 0 0 0 0 0

月环比 -120 -90 -120 0 -15

年同比 800 830 800 1040 181
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图95：100家焦化厂产能利用率

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图96：焦炭月产量：万吨 图97：焦化厂利润

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-焦炭

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表11：焦化厂产能利用率及利润

日期 焦化厂利润：元/吨 焦化厂产能利用率：%

本周 296 72.48

上周 299 74.01

上月同期 536 76.76

去年同期 92 80.00

周环比 -3 -1.53

月环比 -241 -4.28

年同比 203 -7.52
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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图98：焦炭总库存 图99：港口焦炭库存

资料来源： Mysteel ， 太平洋研究院

表12：焦炭库存
原材料基本面跟踪-焦炭

焦炭库存 本周 上周
环比

（万吨）
环比（%）

同比
（万吨）

同比（%）

总库存 629.51 651.48 -21.97 -3% -173.4 -22%

（全产业链）

其中：1、北方四港合计 167 165 2 1% -98 -37%

2、钢厂(110家) 428.65 441.64 -12.99 -3% -73.3 -15%

3、独立焦化厂（100家） 33.86 44.84 -10.98 -24% -13.15 -28%

独立焦化厂日均产量
（230家）

59.35 60.51 -1.16 -2% -7.25 -11%
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图100：焦煤普氏指数（澳洲PLV）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图101：柳林主焦煤（出厂价） 图102：唐山主焦煤（出厂价）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

表13：焦煤价格
原材料基本面跟踪-焦煤

日期
焦煤普氏指数
（澳洲PLV）

日照港焦煤
（平仓价）

蒙古焦煤
（沙河驿库提）

柳林焦煤
（出厂价）

唐山焦煤
（出厂价）

2021/7/29 318.50 1600 2280 2450 1960

2021/7/23 318.00 1600 2010 2300 1960

2021/6/29 308.00 1500 2010 2050 1815

2020/7/29 121.75 1300 1250 1230 1390

周环比 0.5 0 270 150 0

月环比 10.5 100 270 400 145

年同比 196.75 300 1030 1220 570
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图103：主产区煤矿开工率

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图104：煤矿平均利润 图105：原煤周产量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

7月29日，主产区煤矿开工率96.58%，环比-1.09%；原煤周产

565.53，环比-6.41；煤矿平均利润812元，环比+48元。

原材料基本面跟踪-焦煤
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图106：中国进口炼焦煤总量 图107：自蒙古进口炼焦煤

图108：自澳洲进口炼焦煤 图109：澳煤进口煤价格优势

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-焦煤
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图110：煤矿库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图111：焦化厂炼焦煤库存（110家） 图112：进口炼焦煤港口库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

原材料基本面跟踪-焦煤
表14：焦煤库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

日期
钢厂库存

（110家）
焦化厂库存
（100家）

进口炼焦煤
（港口库存）

煤矿库存 总库存

2021/7/30 713.12 744.91 441 165.65 2064.68

2021/7/23 729.1 740.22 453 164.63 2086.95

2021/6/30 788 778.64 506 151.71 2224.35

2020/7/31 777.82 788.14 549 306.92 2421.88

周环比 -15.98 4.69 -12 1.02 -22.27

月环比 -74.88 -33.73 -65 13.94 -159.67

年同比 -64.7 -43.23 -108 -141.27 -357.2
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➢钢材利润：据模型测算，7月30日，螺纹、热轧、中厚板、冷轧的滞后30天毛利分别212/吨、684元/吨、307元/吨、532

元/吨，较上周增长47.94、92.19、127.59、30.24元/吨。

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图113：螺纹毛利（滞后30天） 图114：热轧毛利（滞后30天）

图115：中厚板毛利（滞后30天）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

图116：冷轧毛利（滞后30天）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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表15：供需变化

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

单月同比

2021年5月 2021年6月 2020年6月
2021较2019
年6月同比

6月

固投 固定资产投资增速 15.4 12.6 -3.1 - -24.8

房地产开发投资 18.3 15.0 1.9 - 5.9

商品房销售面积 36.3 27.7 -8.4 17.0 7.5

土地购置面积 -7.5 -11.8 -0.9 -12.6 -18.3

房屋新开工面积 6.9 3.8 -7.6 -4.0 -3.8

房屋施工面积 10.1 10.2 2.6 13.1 10.6

房屋竣工面积 16.4 25.7 -10.5 12.5 66.6

商品房待售面积 -1.4 0.0 1.8 1.8 -

房地产开发资金 29.9 23.5 -1.9 - 4.0

基建投资（全口径） 10.4 7.2 -0.1 - -0.3

基建投资（不含电力） 11.8 7.8 -2.7 - -1.5

水泥 水泥产量 19.2 14.1 -4.8 9.8 -2.9

工业增加值 17.8 15.9 -1.3 - 8.3

发电量 14.9 13.7 -1.4 15.0 7.4

制造业投资 20.4 19.2 -11.7 - 16.4

汽车产量 38.4 26.4 -16.5 5.4 -13.1

粗钢产量 13.9 11.8 1.4 14.5 1.5

钢材产量 16.8 13.9 2.7 19.0 3.0

生铁产量 5.4 4.0 2.2 12.9 -2.7

累计同比

需求

地产

基建

工业

供给 钢、铁

供需 行业 关注指标
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05   本周观点04    行业动态 06   风险提示

1，宏观

1，6月全国发行地方政府债券7949亿元，2021年上半年，全国发行地方政府债券33411亿元，其中，发行一般债券16103亿元，发行专项债券17308亿元。（财

政部）

2，2021上半年全国企业销售收入增长稳定，同比增长34.4%，工业企业、高技术产业、生态环保产业等销售收入增长明显。（国家税务总局）

3，1-6月，国有企业利润总额23883.1亿元，同比增长1.1倍，两年平均增长14.6%。1-6月，国有企业营业总收入354143.1亿元，同比增长27.7%，两年平均增

长9.6%。（财政部）

4，1-6月份，全国规模以上工业企业实现利润总额42183.3亿元，同比增长66.9%，比2019年1-6月份增长45.5%，两年平均增长20.6%。（国家统计局）

5，2021年上半年，我国社会物流总额150.9万亿元，可比增长15.7%，其中工业和居民消费物流需求压舱石作用继续巩固，进口物流实物量保持增势，物流市场

规模继续扩大。（中国物流与采购联合会）

6，各地要结合实际情况在峰谷电价的基础上推行尖峰电价机制，尖峰电价在峰段电价基础上上浮比例原则上不低于20%。（发改委）

7，2021年二季度末，人民币房地产贷款余额50.78万亿元，同比增长9.5%，低于各项贷款增速2.8个百分点，比上年末增速低2.2个百分点；上半年增加2.42万亿

元，占同期各项贷款增量的18.9%，比上年全年水平低6.5个百分点。（央行）
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2，产业

8，7月19日-7月25日，Mysteel澳大利亚巴西铁矿发运总量2487.1万吨，环比增加159.6万吨；澳大利亚发货总量1739.8万吨，环比增加142.0万吨；其中澳大

利亚发往中国量1485.9万吨，环比增加96.7万吨；巴西发货总量747.3万吨，环比增加17.6万吨。（Mysteel）

9，2021年上半年中国不锈钢粗钢产量达1624.30万吨，同比增长约20.82%。（中国特钢企业协会不锈钢分会）

10，发挥煤炭中长期合同的“稳定器”作用，以煤矿增产、增供为主线，建立煤矿产能储备、弹性生产和保障激励机制，提高煤炭储备能力和水平；做好重点

区域、重大活动期间的煤炭保供稳价工作，维护煤炭市场平稳有序运行。（国家发改委）

11，中国宝武成立后持续兼并重组，2020年粗钢产量突破1亿吨，成为全球最大钢铁企业。至2020年底，排名前10位企业的粗钢产量占全国的比重为38.8%，

比2015年提高4.6个百分点。（中钢协）

12，要统筹有序做好碳达峰、碳中和工作，尽快出台2030年前碳达峰行动方案，坚持全国一盘棋，纠正运动式“减碳”，先立后破，坚决遏制“两高”项目盲

目发展。做好电力迎峰度夏保障工作。（中共中央政治局）
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3，下游

13，2021年1-5月，金属加工机床新增订单同比增长52.9%，在手订单同比增长33.7%。规模以上企业金属切削机床产量为25.3万台，同比增长48.8%。金属成

形机床产量为8.5万台，同比增长19.7%。（中国机床工具工业协会）

14，2021年上半年，全国造船完工量2092万载重吨，同比增长19.0%；承接新船订单量3824万载重吨，同比增长206.8%。截至6月底，手持船舶订单量8660

万载重吨，同比增长13.1%，比2020年底手持订单增长21.8%。（中船协）

15，2021年7月上中旬，11家重点企业汽车生产完成80.6万辆，同比下降33%。其中，乘用车生产同比下降31.2%；商用车生产同比下降41.3%。（中汽协）

16，2021年上半年，汽车制造业完成营业收入同比保持较快增长，增速较1-5月持续回落。2021年上半年，汽车制造业完成营业收入42891.1亿元，同比增长

28%，占规模以上工业企业营业收入总额的比重为7.2%。（中汽协）

17，7月一至三周总体汽车零售同比下降2%，相对表现平稳。虽然进入传统车市淡季，高温天气导致整体市场需求放缓，但相对6月差距不大。（乘联会）

18，2021年上半年，完成交通固定资产投资超过1.5万亿元（15708亿元），比2020年同期增长8.3%。（交通运输部）
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3，下游

19，上半年汽车经销商亏损面下降至30.4%，但盈利面并未出现较大幅度提升，反而下降5.8个百分点至33.6%。一是由于芯片短缺导致供给不足；二疫情后

刺激政策，部分消费需求提前透支，对二季度销售和经销盈利带来一定影响。（中国汽车流通协会）

20，2021年上半年，汽车制造业实现利润同比总体保持较快增长势头，增速比1-5月有所回落。2021年上半年，汽车制造业累计实现利润2876.8亿元，同

比增长45.2%，占规模以上工业企业实现利润总额的比重为6.8%。（中汽协）

21，2021年1-6月，全国家用电器行业营业收入8291.7亿元，同比增长33.1%；利润总额498.1亿元，同比增长14.7%。（工信部）
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06   风险提示

风险提示：

钢材需求大幅下降，原燃料价格大幅波动



请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远
49

06   风险提示

王介超（太平洋建筑钢铁首席分析师）执业证书编号S1190519100003，负责建筑和钢铁两个行业的研究工作，近8年实业工作

经历，拥有咨询师（投资），高级工程师，注册一级建造师等专业资质，并参与海外“一带一路”工程项目管理工作，有多

项专利，主编国标GB/T18916.31，擅长产业链研究，尤其精通建筑产业链和黑色产业链研究，2017年5月加入民生证券，任大

周期组负责人，2019年9月加入太平洋证券研究院。金融行业从业近4年，产业与金融结合较好，权益端多次挖掘具有市场影

响力的标的，也擅长从中微观角度高频验证宏观方向，相关研究如钢结构行业深度研究和装配式行业深度研究，减隔震行业

专题研究，高端特钢专题研究等深受市场好评。

李瑶芝（证券分析师助理）执业证号：S1190119110033，英国布里斯托大学硕士，金融与投资专业，2019年加入太平洋证券

研究院，从事钢铁方向研究工作。

分析师简介
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