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一、普钢本周观点

1、外部因素扰动供给端，拖累8月份制造业PMI下行。8月份中国制造业PMI为50.1，环比降0.3个百分点，降至荣枯线边缘，在7月份经济数据全面下滑的

背景下，制造业PMI进一步走弱，市场对未来需求担忧情绪愈发升温，数据公布后，多数商品价格明显回落。不过分解指标，抽丝剥茧后，我们认为需求

虽不乐观，但无需过度悲观。本月拖累指数下滑多集中与供给端，且受外部因素扰动较大。具体来看，新订单49.6，环比回落1.3各百分点，受限电限产

以及能耗双控影响，高耗能行业订单下降明显，对制造业景气度负向拉动较大，同时部分企业因疫情汛期的原因，生产面临原料进不来，成品出不去的

困局，企业担忧无法履约，而主动减少接单。而作为需求端的食品及酒饮料、医药、专用设备等行业新订单指数仍处于扩张区间。本月新出口订单为

46.7，下滑1个百分点，处于近几年来低位，大幅低于荣枯线，一方面国际海运价格飞涨，货柜紧张出现“一箱难求”，部分航线价格甚至超过商品货值，

导致利润压缩，企业出口接单谨慎；另一方面部分行业，如钢铁企业积极响应内循环，配合国内粗钢压减政策，主动减少了出口订单。往后看，海外地

区受变异毒株影响，疫情仍未得到有效控制，印度、巴基斯坦、越南等生产活动受限，欧美厂商再次将大批订单转向中国，部分服装厂订单甚至排到明

年。本月供应商配送时间指数为48，下降0.9个百分点，制造业原料供应商交货时间进一步延长，结合本月原材料库存指数处于47.7的低位，企业当前保

供稳价的压力依然较大。本月建筑业商务指数回升至60.5%的高位，高于上个月3个百分点，其中土木工程建筑业商务指数回升6.4个百分点，建筑业新签

订合同量明显增加，预计随着9月份天气好转和疫情疫情稳定，建筑钢需求逐步放量。

2、减、限产深入推进，供应缺口扩大将推高板块估值。本周供给收缩预期进一步强化。广西地区因被发改委预警上半年能耗双控目标完成形势严峻，而

加强对省内多家钢企实施限产限电，其中有3家钢企要求在承担2021年粗钢压减任务，在9月份排除计划的基础上再压减20%的产量，另有5家钢厂要求9月

份粗钢产量和用电负荷不得超过今年上半年月平均的70%。据钢联估算，该政策实施后预计影响9月份粗钢产量约98万吨。而据发改委《2021年上半年各

地区能耗双控目标完成情况晴雨表》显示，除广西外，同样形势严峻，亮双红灯的省份还有青海、宁夏、广东、福建、云南、江苏，上述7省（区）的

2020年粗钢产量合计为2.43亿吨，占全国总产量22.8%。在目前能耗考核形势下，钢铁作为传统的高耗能行业，未来区域内企业可能面临频繁的限电限产
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的扰动。9月1日，邯郸市制定《邯郸市2021年9-10月重点行业生产调度方案》，要求钢铁行业在7、8月限产比例的基础上加严4.4个百分点，并分

步骤关停20座1000立方米以下高炉，20座100T以下转炉（多为产能置换淘汰项目）。据钢联估算，若文件措施落实将影响铁水产量1.37万吨。近

日，22家钢企发布9月份检修安排，据估算影响铁水日均产量4.85万吨，其中热轧本月检修量较8月份增加约20万吨。总体上，我们认为，随着限

产政策的深入推进，供给将持续收缩。总量上，上述措施落实到位后，预计粗钢产量将较8月份下降超280万吨。需求方面，本周全国建筑钢材日

均成交量已回升至20万吨以上，达到21.7万吨，周环比增加12.4%，比去年同期仅下降4.2%。从钢联调研的下游制造业订单看，9月份环比全线回

升，不过目前增幅较为有限。从钢厂订单看，绝大部分品种订单已饱和，仅个别品种略有缺口，反映钢厂虽然面临出口回流，但在落实限产政策

后，订单组织压力不大。整体看，9月份需强供弱下，供应缺口将扩大，库存下降的斜率将陡峭化，从而支撑钢价偏强运行，助力板块估值提升。

3、成本端“按下铁矿浮起煤”,“煤超疯”何时休？随着国内粗钢压产政策强力推进，生铁产量连续下滑，铁矿石需求得到抑制，在弱需求预期

下，近两个月来铁矿石经历了断崖式下跌，价格从7月15日222.3美元（普氏指数：62%品位）的历史高位，跌至目前145.05美元（9月3日），跌幅

达34.7%，向钢厂让渡利润超900元/吨（77.25美元*6.46*1.13*1.6）。然而，近期焦煤接棒铁矿石开启了疯狂涨价之旅，8月份焦煤在此前已同比

上涨80%的基础上，再次上涨60%，9月份短短3个交易日，又上涨400元/吨，部分地区焦煤价格突破4000元/吨，多数煤种价格同比已翻番，煤价疯

涨之下，钢厂利润再次走低。“煤超疯”何时休？我们认为后期有四方面因素将推动焦煤价格反向运动，一是蒙煤供应的恢复，本周288口岸已恢

复通关，在高价格高利润刺激下，未来供应增量只是时间问题；二是高煤价不断推高铁水成本，目前铁废差已达177元（生铁-废钢），废钢性价

比提升，边际替代将削弱焦煤上涨动力；三是随着发改委保产措施实施，动力煤供应缓解后，部分用于发电的气煤将重回炼焦煤市场；而最为主

要的因素是随着钢厂限产的深入推进，将明显缓解目前焦煤市场供需矛盾，据钢联数据，当前247家钢厂日均铁水产量227.45万吨，同比下降19.4

万吨/日，而若要完成粗钢压减任务则需下降32万吨，折焦煤消耗量为19.1万吨/日，月消耗量574万吨，可基本抵消澳煤禁止进口和蒙古通关受阻
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的供给冲击（2019年焦煤月均进口为622万吨）。因此，往后看，同为炉料的铁矿、焦煤未来走势将殊途同归，累库压力较大的铁矿在需求旺季过

后，可能将面临新一轮的调整；焦煤虽然供应瓶颈短期难以大幅缓解，但限产导致需求明显收缩，供需再平衡，库存重建后，供给端的高溢价将

大幅回落，原料成本压力缓解后，钢企利润将明显改善。

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。



4

01    上周行情回顾本周观点

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

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。



5

01    上周行情回顾本周观点

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

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 21/09/03
000708 中信特钢 增持 18.26 18.3 16.54 1.19 1.42 1.59 24.35 
002318 久立特材 增持 13.6 15.84 14.17 0.8 0.88 0.97 15.88 
300034 钢研高纳 增持 82.94 42.35 31.43 0.43 0.54 0.73 41.00 
002756 永兴材料 增持 82.75 33.16 23.77 0.66 1.44 2.01 103.35 
600399 抚顺特钢 增持 53.27 33.66 25.86 0.28 0.41 0.53 24.70 
600507 方大特钢 增持 6.99 8.55 8.26 0.99 1.27 1.32 8.42 
000932 华菱钢铁 增持 4.58 6.69 6.37 1.04 1.14 1.20 7.79 
002110 三钢闽光 增持 6.46 6.48 5.95 1.04 1.19 1.29 9.99 
600019 宝钢股份 增持 10.45 9.83 10.93 0.57 0.92 0.80 10.05 
600282 南钢股份 增持 6.74 7.8 6.94 0.46 0.52 0.58 4.29 
601003 柳钢股份 增持 6.17 9.1 8.68 0.92 1.61 1.68 7.22 
600782 新钢股份 增持 4.79 7.62 6.9 1.07 0.80 0.88 8.50 
603995 甬金股份 增持 18.82 18.11 13.21 1.44 2.31 3.14 52.26 
000717 韶钢松山 增持 6.29 7.35 6.98 0.75 0.00 0.00 5.62 
0826.HK 天工国际 增持 14.07 12.98 10.06 0.21 0.26 0.33 5.20 
600808 马钢股份 增持 10.33 8.2 6.94 0.26 0.42 0.49 6.09 
000898 鞍钢股份 增持 14.45 10.69 9.76 0.21 0.43 0.47 5.49 
601005 重庆钢铁 增持 20.67 - - 0.07 - - 2.93 

资料来源：Wind,太平洋研究院整理
（数据来自Wind一致性预测）



请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

CONTENT

目 录

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

（本报告资料来源：WIND，Mysteel，太平洋证券研究院）

1

2

3

4

上周行情回顾

供需变化

行业动态

基本面跟踪

5 本周观点

6 风险提示



请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

图1：申万钢铁行业指数上周上升5.58%

图2：上周申万钢铁行业指数涨跌幅（%）
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➢股市行情：上周（2021年8月30日-2021年9月3日）申万钢铁

行业指数上升5.58%，排名第4，沪深300指数上升0.33%，跑

赢 大 盘5.25个 百 分点； 周 涨 跌幅 前 五个 股分 别 为 本钢 板 材

（+14.41%）、太钢不锈（+11.84%）、本钢板B（+10.96

%）、包钢股份（+10.54%）、宝钢股份（+10.44%）；首钢

股份（+0.00%）、久立特材（-0.13%）、杭钢股份（-2.65

%）、西宁特钢（-2.90%）、抚顺特钢（-4.71%）。

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68.00%，排名第1，沪深300指数下降7.07%，跑赢75.07个百分点。

涨跌幅前五个股份别为：包钢股份（+213.68%）、太钢不锈（+183.45%）、马钢股份（+135.61%）、本钢板B

（+123.56%）、八一钢铁(+119.84%）；后五名为:中信特钢（+14.79%）、常宝股份（+12.91%）、金洲管道（+3.45

%）、武进不锈（-2.03%）、沙钢股份（-32.15%）。

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

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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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

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9月3日，申万钢铁行业PE（TTM）为11.75，与近1年PE均值10.72相比高1.03；PB（LF）为1.58，与

近1年PB均值1.02比高0.56。
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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

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9月3日，螺纹钢、热卷、铁矿石、焦炭活跃合约收盘价5408元/吨，5784元/吨，786元/吨，3,336.5元

/吨。
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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

2021/9/3 5340 5690 5690 5800 6480 5600

2021/8/27 5200 5550 5550 5660 6410 5540

2021/8/3 5210 5510 5510 5670 6410 5610

2020/9/3 3750 4060 4060 4060 4720 4000

周环比 140 140 140 140 70 60

月环比 130 180 180 130 70 -10

年同比 1590 1630 1630 1740 1760 1600
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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7月，全国日均粗钢产量为277.43万吨，环比下降7.75%，同比下降8.66%。

生铁：截至2021年7月，全国日均生铁产量为248.79万吨，环比下降2.41%，同比下降1.35%。

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9月3日，全国247家钢厂高炉开工率为74.22%，环比变化+0.00%，同比变化-17.19%；全国247家钢厂

高炉炼铁产能利用率为85.45%，环比变化+0.15%，同比变化-9.07%。

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9月3日，全国建材钢厂螺纹钢短流程开工率为47.13%，环比变化-4.59%；全国建材钢厂螺纹钢短流程

产能利用率为44.05%，环比变化+0.00%。

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9月3日，全国建筑钢厂螺

纹钢、热轧板卷产量分别为334.6万吨（周环比

+2.20%，同比-12.48%）、314.7万吨（周环比

-0.96%，同比-4.68%），线材、冷轧板卷、中

厚板钢厂产量分别为150.7万吨（周环比

+0.84%，同比-6.12%）、81.5万吨（周环比-

2.15%，同比+1.94%）、134.8万吨（周环比-

0.23%，同比-4.53%）。

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
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➢钢材需求：截至9月3日，全国建筑钢材周均成交217522.8，较上周+23932.2。

18

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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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

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9月3日，螺纹表观消费339.79

万吨，环比+0.11万吨，同比-42.84万吨；热轧表

观消费328.93万吨，环比+5.21万吨，同比+5.87

万吨；线材表观消费151.34万吨，环比+1.35万吨，

同比-15.52万吨；中厚板表观消费139.08吨，环比

+0.68万吨，同比-2.19万吨；冷轧表观消费82.28

吨，环比-1.64万吨，同比+0.19万吨。

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
-200

-100

0

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

2018 2019 2020 2021

-50

0

50

100

150

200

250

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

2018 2019 2020 2021

60.00

110.00

160.00

210.00

260.00

310.00

360.00

410.00

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月12月

2018 2019 2020 2021

60

80

100

120

140

160

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

2018 2019 2020 2021

40

50

60

70

80

90

100

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

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
20

➢水泥：9月3日，全国水泥磨机开工率61.58%，环比变化+3.04%。

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）

2021/9/3 605 840 938 1023 1083

2021/8/27 610 835 932 1020 1080

2021/8/3 640 805 933 940 995

2020/9/3 400 477 498 540 586

周环比 -5 5 6 3 3

月环比 -35 35 5 83 88

年同比 205 363 440 483 497

图45：热轧出口价差
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

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8月，全国300个城市共推出土地

2204宗，推出土地面积9243万平方米，同比减少12%；共成交

土地1490宗，成交面积6241万平方米，同比减少36%；
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➢下游需求情况：

挖掘机产量：7月产量

18357台，累计同比上升

22.70%。

空调产量：7月产量1801.8

万台，同比下降2.7%。

汽车销量：7月销量186.36

万辆，同比下降11.8%。

新接船舶订单量：7月累计

4522万载重吨，同比上升

223.2%。

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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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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钢材库存

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

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

2021/9/3 1458 621 2079 340 92 81 76 32
2021/8/27 1483 622 2104 333 97 83 77 32

2021/8/3 1526 611 2137 310 100 90 78 33

2020/9/3 1550 700 2249 381 121 74 91 33

2019/9/3 1248 545 1793 270 99 70 77 29

周环比 -24 -1 -25 7 -4 -2 -1 -1

周% -2% 0% -1% 2% -5% -2% -1% -2%

月环比 -68 10 -58 31 -8 -9 -2 -2

月% -4% 2% -3% 10% -8% -10% -3% -5%

年同比 -91 -79 -170 -40 -29 7 -15 -1

年% -6% -11% -8% -11% -24% 9% -16% -3%
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

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）

2021/9/3 3330 3840 3615 483

2021/8/27 3250 3790 3635 500

2021/8/5 3300 3920 3715 500

2020/9/2 2440 2770 2720 308

周环比 80 50 -20 -17

月环比 30 -80 -100 -17

年同比 890 1070 895 175 1000
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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）

2021/9/3 60.4 4759 4597 581 743 4878 4716 342 504

2021/8/27 61.16 4700 4539 500 661 4856 4695 284 445

2021/8/3 64.05 4728 4567 482 643 4874 4712 296 458

2020/9/3 71.88 3717 3556 33 194 3840 3678 -70 92

周环比 -0.76 58 58 82 82 21 21 59 59

月环比 -3.65 30 30 100 100 4 4 46 46

年同比 -11.48 1041 1041 549 549 1038 1038 413 413

原材料基本面跟踪-废钢
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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9月3日，61家钢厂废钢库存262万吨，周环比-12.6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

2021/9/2 139.7 136.06 1087 1365 13.6 34.6

2021/8/26 153.35 150.72 1027 1400 15.5 36.2

2021/3/5 174.65 163.71 1174 1350 8.5 16.6

2020/9/3 130.8 120.39 945 1033 7.8 17.3

周环比 -13.65 -14.66 60 -35 -1.9 -1.6

月环比 -34.95 -27.65 -87 15 5.1 18

年同比 8.9 15.67 142 332 5.8 17.3
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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） 2309.8 环比下降2.9%，约合69万吨，同比下降6.3%，约合155万吨。

至中国 1902.2 到中国环比增加80万吨，发货量占矿山全球总发货量82%；同比下降2%，约合39万吨。

其中：澳洲 1643.2

澳洲发中国 1415.6

巴西 666.6

下周预计到（中国）港量 1703.5 预计下周中国港口到货量环比增加5.8%，约合93万吨。
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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 13099.15 178.25 1788.67 日均疏港量 291.68 -4.8 -18.98

块矿 2039.76 59.56 -514.98 贸易矿 7484.1 145.7 1868

球团矿 418.61 -2.06 -620.58 澳洲矿 6531.18 -17.06 796.02

精矿 1078.41 53.25 46.59 巴西矿 3811.46 80 831.26

压港天数 88 -7 10 日均铁水产量 227.45 0.4 -24.48
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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
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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 164.1 1233 1134 1385 251 1187 1187

Pb粉 142.5 1075 989 1023 34 1085 1085

纽曼粉 143.6 1083 996 1048 52 1076 1076

麦克粉 140.2 1058 973 974 1 1072 1072

金步巴 127.8 968 890 927 37 1003 1003

超特粉 90.6 696 640 694 54 851 851

卡拉拉 159.1 1196 1100 1217 117 1141 1141.2

杨迪 109.8 836 769 924 155 926 926

混合粉 95.7 733 675 746 71 851 851
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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）

2021/9/3 3710 3460 3620 4010 593

2021/8/27 3590 3340 3380 3750 553

2021/8/5 2870 2620 2780 3170 480

2020/9/2 2000 1700 1910 1950 284

周环比 120 120 240 260 40

月环比 840 840 840 840 113

年同比 1710 1760 1710 2060 309
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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 326 72.45

上周 410 74.55

上月同期 404 72.48

去年同期 142 81.02

周环比 -84 -2.10

月环比 -78 -0.03

年同比 184 -8.57
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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 602.72 600.38 2.34 0% -185.8 -24%

（全产业链）

其中：1、北方四港合计 160 165 -5 -3% -129 -45%

2、钢厂(110家) 418.81 410.51 8.3 2% -42.33 -9%

3、独立焦化厂（100家） 23.91 24.87 -0.96 -4% -5.63 -19%

独立焦化厂日均产量
（230家）

59.25 60.05 -0.8 -1% -9.7 -14%
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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）

2021/9/2 440.00 2400 3430 3700 2820

2021/8/27 421.00 2400 3030 3700 2620

2021/8/2 327.00 1600 2280 2450 1960

2020/9/2 118.75 1300 1240 1240 1390

周环比 19 0 400 0 200

月环比 113 800 1150 1250 860

年同比 321.25 1100 2190 2460 1430
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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

9月3日，主产区煤矿开工率101.57%，环比-0.48%；原煤周产

594.74，环比-2.83；煤矿平均利润1371元，环比+156元。
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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

2021/9/3 696.67 686.28 415 119.24 1917.19

2021/8/27 680.3 678.77 414 123.36 1896.43

2021/8/3 713.12 744.91 441 165.65 2064.68

2020/9/4 785.27 792.57 420 294.81 2292.65

周环比 16.37 7.51 1 -4.12 20.76

月环比 -16.45 -58.63 -26 -46.41 -147.49

年同比 -88.6 -106.29 -5 -175.57 -375.46
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➢钢材利润：据模型测算，9月3日，螺纹、热轧、中厚板、冷轧的滞后30天毛利分别470/吨、800元/吨、450元/吨、852元/

吨，较上周增长261.04、269.89、190.24、181.39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6月 2021年7月 2020年7月
2021较2019年

7月同比
7月

固投 固定资产投资增速 12.6 10.3 -1.6 - -2.1

房地产开发投资 15.0 12.7 3.4 - 1.4

商品房销售面积 27.7 21.5 -5.8 14.5 -8.5

土地购置面积 -11.8 -9.3 -1.0 -10.2 2.8

房屋新开工面积 3.8 -0.9 -4.5 -5.4 -21.5

房屋施工面积 10.2 9.0 3.0 12.3 -27.1

房屋竣工面积 25.7 25.7 -10.9 11.9 25.7

商品房待售面积 0.0 0.3 1.6 2.0 -

房地产开发资金 23.5 18.2 0.8 - -7.0

基建投资（全口径） 7.2 4.2 1.2 - -10.1

基建投资（不含电力） 7.8 4.6 -1.0 - -10.5

水泥 水泥产量 14.1 10.4 -3.5 7.2 -6.5

工业增加值 15.9 14.4 -0.4 - 6.4

发电量 13.7 13.2 -0.9 15.3 9.6

制造业投资 19.2 17.3 -10.2 - 9.1

汽车产量 26.4 18.9 -9.7 1.7 -15.8

粗钢产量 11.8 8.0 2.8 12.5 -8.4

钢材产量 13.9 10.5 3.7 15.9 -6.6

生铁产量 4.0 2.3 3.2 12.7 -8.9

供给 钢、铁

供需 行业 关注指标

累计同比

需求

地产

基建

工业
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05   本周观点04    行业动态 06   风险提示

1，宏观

1，《“十四五”就业促进规划》，人力资源社会保障部副部长表示，《规划》主要的着力点可以用三句话概括：一是扩容和提质双向发力。二是培训和服务

双轮驱动。三是保重点和防风险双侧协同。（国务院常务会议）

2，8月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为50.1%，这是这一指数连续第18个月处于扩张区间。（国家统计局）

3， 8月财新中国制造业采购经理指数下降1.1个百分点至49.2，自2020年5月以来首次落入收缩区间。（财新）

4， 出台进口展品免税政策，支持办好中国国际服务贸易交易会。（财政部等部门）

5，将继续支持中小企业创新发展，深化新三板改革，设立北京证券交易所，打造服务创新型中小企业主阵地。（新华社）

6， 我们将坚持实施能源安全新战略，推进能源消费、供给、技术、体制革命，全方位加强国际合作，切实推进能源转型。在做好宏观政策跨周期调节的同时

，加快推动产业结构优化升级，一手做“减法”，严控高耗能、高排放行业产能规模；一手做“加法”，大力发展节能环保产业，为世界经济复苏注入新动力

。（国务院总理李克强）
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2，产业

7，上半年，全国重点钢铁企业营业收入34594亿元，同比增长51.5%；利润总额2268亿元，同比增长2.2倍；销售利润率6.56%，同比上升3.47个百分点。

（中钢协）

8，2021年1-7月，协会直报大型煤炭企业原煤产量完成16.1亿吨，同比增加5821.8万吨，增长3.8%；营业收入（含非煤）为20676.8亿元，同比增长20.3%；

利润总额（含非煤）为1224.1亿元，同比增长87.1%。（煤炭工业协会统计与信息部）

9，第二轮中央生态环境保护督察整改方案，要求推动能源清洁高效利用，继续实施能源消费总量和强度“双控”，加强化石能源清洁高效利用，持续降低煤炭

占能源消费总量的比重，“十四五”时期严控煤炭消费增长，“十五五”时期逐步减少。（国家能源局）

10，中央预算内投资23亿元，支持重点行业领域节能减碳改造、产业园区能源利用优化项目、减碳技术创新示范、城乡建设低碳转型、资源再生减碳以及海水

淡化等重点项目建设，助力实现碳达峰、碳中和目标。（国家发改委）

11，在“碳达峰、碳中和”战略目标约束下，产能产量“双控”政策可能成为钢铁行业“十四五”发展新常态，但钢材品种优化升级的空间很大，特别是品种

规格繁多的不锈钢管产品。（中钢协）
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3，下游

12，2021年1-7月份，全国新开工改造城镇老旧小区4.22万个，占年度目标任务的78.2%。较6月末增加了10.7个百分点。（住建部）

13，2021年8月份中国工程机械市场指数即CMI为107.56，同比降低18.61%，环比降低2.16%。（CCMMRC）

14，“十四五”期间，将以发展保障性租赁住房为重点，进一步完善住房保障体系，增加保障性住房的供给，努力实现全体人民住有所居。（住建部）

15，上半年机械工业增加值同比增长22.3%；机械工业累计营业收入12.49亿元，同比增长30.85%；实现利润总额8013.2亿元，同比增长41.99%。（中国机械

工业联合会）

16，2021年8月汽车经销商库存预警指数为51.7%，同比下降1.1个百分点，环比下降0.6个百分点，库存预警指数临近荣枯线，仍处在不景气区间。（中国汽车

流通协会）

17，2021年9月家用空调行业总排产计划1148万台，较去年同期生产实绩增长10.9%，其中，内销较去年同期实绩增长15.0%，出口较去年同期实绩增长8.1%

。（产业在线）
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3，下游

18，到2025年，基本建成经济、高效、便捷、绿色、安全的西部陆海新通道。东中西三条通路持续强化，通道、港口和物流枢纽运营更加高效，对沿线经济

和产业发展带动作用明显。（发改委）

19，7月份，我国主要港口企业完成货物吞吐量64968万吨，同比降3.8%；完成集装箱吞吐量2033万TEU，同比增3.4%。1-7月累计完成货物吞吐量

462008万吨，同比增7.9%，累计外贸同比增3.8%；完成集装箱吞吐量13894万TEU，同比增12.4%，累计外贸同比增8.4%。（中港协）

20，2021冷年国内空调市场零售量规模5035万台，同比下滑5.8%；零售额规模1598.8亿元，同比微降0.1%。（奥维云网） 3，8月

，我国重卡市场预计销售各类车型5.6万辆（开票数口径），环比下降27%，同比下滑57%，销量比去年同期减少了7.4万辆。（第一商用车网）
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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
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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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06   风险提示销售团队

职务 姓名 手机 邮箱

全国销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com

华北销售总监 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com

华北销售 韦珂嘉 13701050353 weikj@tpyzq.com

华东销售总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com

华东销售副总监 梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com

华东销售副总监 秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com

华东销售总助 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com

华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com

华东销售 慈晓聪 18621268712 cixc@tpyzq.com

华东销售 郭瑜 18758280661 guoyu@tpyzq.com

华东销售 徐丽闵 17305260759 xulm@tpyzq.com

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com

华南销售副总监 查方龙 18565481133 zhafl@tpyzq.com

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com

华南销售 张靖雯 18589058561 zhangjingwen@tpyzq.com

华南销售 何艺雯 13527560506 heyw@tpyzq.com
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