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钢耗[Table_Main] 
各项高频数据显著改善，继续推荐  

增持（维持） 
 
投资建议：持续推荐钢铁股。在盈利历史中高位、估值历史低位的大背景
下，碳中和大概率带来行业供给天花板，加之原料端再次贡献成本红利，
钢铁股将迎来一波业绩、估值双升的板块性机会。看好低估值板材、优质
长材及部分特钢，推荐宝钢股份、马钢股份、新钢股份、华菱钢铁、广大
特材、久立特材、中信特钢；建议关注三钢闽光、鞍钢股份、太钢不锈。 

行业观点：高频数据趋势良好，基本面快速改善。9 月份以来各项高频数
据显著改善，验证了我们前期提示的限产与旺季的共振。1）需求端指标钢
材成交量、出货量等连续三周维持 10%左右的环比上升幅度，趋势良好，
其表现甚至略好于传统的季节性效应；2）钢材库存本周开始加速下降，周
度去化回到 50 万吨以上的较高水平，库存绝对量同比下降 9.9%；3）铁矿
石港口库存从 8 月初的 10.8 亿吨回到 1.3 亿吨以上，同比增加了 12%；其
中四大矿山发货量回到周均 2600 万吨以上，属于 4 月份以来的较高水平；
4）五大品种毛利均值，按即期利润看已经回到 1200 元/吨，但按照成本滞
后利润实际上已经回到 1400 元/吨，接近 5 月份高点。目前仍然维持限产
9-11 月份加速，需求旺季来临，钢铁供需缺口扩大盈利边际继续改善的判
断，继续维持钢铁业绩 3 季度环比持平、4 季度新高的判断。 

行情回顾：本周（9 月 6 日-9 月 10 日，下同）申万钢铁上涨 8.8%，领先
上证综指 5.3%；涨幅居前的个股为太钢不锈（27.9%）、八一钢铁（26.5%）、
新钢股份（18.8%）。本周螺纹、热卷、铁矿石、焦炭期货主力合约报价环
比上周（8 月 30 日-9 月 3 日，下同）分别 7.0%、5.2%、-5.3%、4.4%；螺
纹、热轧盘面利润环比上周分别 17.3%、9.1%。  

行业动态： 

 普钢：本周钢材社会库存 1428 万吨，环比减 2.0%；其中长材库存 916

万吨，环比减 2.3%；板材库存 513 万吨，环比减 1.6%。七月下旬钢厂
库存均值 1406 万吨，环比减 11.6%。高炉剔除淘汰后产能利用率为
75.5%，环比持平。本周钢厂螺纹钢产线开工率为 61.6%，环比降 3.3pct。
本周全国 237 家钢贸商出货量 19.6 万吨，环比减 29.1%；本周上海终端
线螺走货量 2.0 万吨，环比增 8.2%。本周跟踪的螺纹、热轧、冷轧、中
厚板成本滞后毛利分别为 1164、1420、1437、1229 元/吨。 

 海外钢价：本周国际钢价指数为 327.3，环比增 0.96%；热轧国内外差价
为 354.0 美元/吨；螺纹国内外差价为 41.0 美元/吨。 

 铁矿：本周澳、巴、印铁矿石发货量 2615 万吨，环比跌 0.2%；北方 6

港到港量 1270 万吨，环比跌 10.7%。本周铁矿石港口库存 13035 万吨，
环比减 0.5%。本周港口进口矿日均疏港量 283 万吨，环比减 2.89%。 

 焦煤焦炭：本周焦化开工继续下滑，焦炭上涨趋势放缓；炼焦煤市场偏
强运行，刚性需求不减。本周炼焦煤综合开工率 69.41%，环比降 1.21pct。
本周主焦煤上调 400-685 元，配焦煤上调 200 元。短期焦炭、焦煤上调
趋势仍在，但需谨防市场回调风险。 

 铁合金：本周硅锰市场强势运行，供给继续偏紧；硅铁市场震荡运行，
现货资源偏紧。本周主流市场报价 72 硅铁集中在 10200-10400 元/吨出
厂。短期硅锰或将偏强运行；硅铁价格呈现易涨难趋势。 

 特钢：本周模具钢价格持稳为主，成交表现偏弱；优特钢价格小幅上涨，
供需格局向好；工业线材价格上行，成交量继续上涨。本周五主要市场
拉丝材Φ6.5 平均价 5619 元/吨，环比上涨 116 元/吨，涨幅最大。 

 不锈钢：本周镍铁价格暂稳；铬价弱稳运行；不锈钢价格震荡上行，成
交有所好转。短期不锈钢现货或将高位震荡运行。 

风险提示：房地产下滑；制造业回暖不及预期。 
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1.   行情回顾  

本周申万钢铁上涨 8.8%，领先上证综指 5.3%。涨幅居前的个股为太钢不锈

（27.9%）、八一钢铁（26.5%）、新钢股份（18.8%）；跌幅居前的个股为广大特材（-

10.7%）、久立特材（-2.1%）、方大炭素（-1.7%）等。本周特钢、长材、板材、钢管、

上游、转型子版块股价分别环比 1.2%、12.3%、10.5%、2.6%、5.2%、5.4%，特钢、

钢管、上游、转型 PB 分别为 6.0、1.9、5.5、3.4 倍。 

本周螺纹、热卷、铁矿石、焦炭期货主力合约最新报价分别为 5640 元/吨、5858

元/吨、733 元/吨、3508 元/吨，周环比分别 7.0%、5.2%、-5.3%、4.4%；螺纹、热轧

盘面利润分别为 1266、1284 元/吨，周环比分别 17.3%、9.1%。 

 

表 1：股票与商品期货周涨幅（截至 2021 年 9 月 10 日） 

类别 本周数据 数值 频率,单位 环比 

股票 

申万钢铁 4090 周 8.8% 

钢铁/A 股 1.10 周 5.3% 

申万钢铁 PE 12.51 周 0.0% 

相对 PE 钢铁/A 股 0.88 周 5.1% 

申万钢铁 PB 1.68 周 9.1% 

相对 PB 钢铁/A 股 1.05 周 5.4% 

期货 

螺纹主力合约 5640 日，元/吨 7.0% 

热卷主力合约 5858 日，元/吨 5.2% 

铁矿主力合约 733 日，元/吨 -5.3% 

焦炭主力合约 3508 日，元/吨 4.4% 

卷螺差（期货） -500 日，元/吨 6.4% 

螺矿比（期货） 8 日，元/吨 12.9% 

螺纹升贴水 240 日，元/吨 943.5% 

热轧升贴水 -42 日，元/吨 -71.8% 

螺纹盘面利润 1266 日，元/吨 17.3% 

热轧盘面利润 1284 日，元/吨 9.1% 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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图 1：钢铁板块指数  图 2：钢铁子版块周涨幅 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 3：周涨幅前 1/3（截至 2021 年 9 月 10 日）  图 4：周跌幅前 1/3（截至 2021 年 9 月 10 日） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 5：期货连续合约周涨幅  图 6：螺纹钢期现货价差（元/吨） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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图 7：期货螺矿比  图 8：螺纹期货盘面利润（元/吨） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

2.   行业动态 

 

表 2：行业动态一览 

事件 具体内容 

海关总署：8 月中国出口钢材

505.3 万吨，同比增 37.3% 

2021 年 8 月，中国出口钢材 505.3 万吨，同比增长 37.3%，环比下降 10.9%；1-

8 月累计出口钢材 4810.4 万吨，同比增长 31.6%。8 月中国进口钢材 106.3 万吨，

同比下降 52.5%，环比增长 1.3%；1-8 月累计进口钢材 946.0 万吨，同比下降

22.4%。 

商务部：2020 年亚洲和非洲

占中国对外承包工程业务八

成以上 

中国商务部 9 日发布的《2020 年度中国对外承包工程统计公报》显示，在新冠

疫情背景下，中国对外承包工程业务克服疫情带来的不利影响，总体保持平稳

发展。数据显示，2020 年，中国对外承包工程业务，全年共在全球 184 个国家

和地区新签合同额 2555.4 亿美元，完成营业额 1559.4 亿美元。 

大商所：将焦煤焦炭期货部

分合约投机交易保证金水平

由 15%调整为 20% 

根据《大连商品交易所风险管理办法》，经研究决定，自 9 月 14 日（星期

二）结算时起，将焦煤期货 JM2110、JM2111、JM2112 和 JM2201 合约，

焦炭期货 J2110、J2111、J2112 和 J2201 合约投机交易保证金水平由 15%调

整为 20%，涨跌停板幅度和套期保值交易保证金水平维持 8%不变。 

中国 8 月末社会融资规模存

量为 305.28 万亿元，同比增

长 10.3% 

8 月末社会融资规模存量为 305.28 万亿元，同比增长 10.3%。其中，对实体经

济发放的人民币贷款余额为 186.65 万亿元，同比增长 12.2%；对实体经济发放

的外币贷款折合人民币余额为 2.35 万亿元，同比下降 2.3%；委托贷款余额为

10.93 万亿元，同比下降 2.1%；企业债券余额为 29.19 万亿元，同比增长 7%。 

中汽协：8 月汽车销量同比降

17.8% 

8 月汽车产销同比继续下降，降幅进一步扩大销量同比降 17.8%。7 月 1 日重型

柴油车国六排放法规切换，造成商用车市场波动。8 月新能源汽车产销继续刷新

记录，首次超过 30 万辆，1-8 月渗透率也继续提升至近 11%。8 月汽车出口继续

保持高速增长，单月出口量再创新高。 

住建部：加强超高层建筑规 9 月 10 日，住房和城乡建设部就《关于加强超高层建筑规划建设管理的通知
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划建设管理 （征求意见稿）》公开征求意见，要求一般不得新建超高层住宅。城区常住人口

300 万人口以下城市严格限制新建 150 米以上超高层建筑，不得新建 250 米以

上超高层建筑。城区常住人口 300 万以上城市严格限制新建 250 米以上超高层

建筑，不得新建 500 米以上超高层建筑。 

数据来源：中钢协， mysteel，东吴证券研究所 

 

3.   市场跟踪 

3.1.   普钢 

本周钢材社会库存 1428 万吨，环比减 2.0%；其中长材库存 916 万吨，环比减

2.3%；板材库存 513 万吨，环比减 1.6%。七月下旬钢厂库存均值 1406 万吨，环比减

11.6%。高炉剔除淘汰后产能利用率为 75.5%，环比持平。本周钢厂螺纹钢产线开工

率为 61.6%，环比降 3.3pct。本周全国 237 家钢贸商出货量 19.6 万吨，环比减 29.1%；

本周上海终端线螺走货量 2.0 万吨，环比增 8.2%。 

本周唐山钢坯（20mm 普方）报价 5200 元/吨，环比涨 2.8%；螺纹 HRB400（全

国均价）报价 5486 元/吨，环比涨 3.2%；热轧 3.0mm（全国均价）为 5848 元/吨，环

比涨 0.3%；冷轧 1.0mm（全国均价）为 6518 元/吨，环比涨 0.4%；中板 20mm（全

国均价）为 5687 元/吨，环比涨 0.4%。 

原料方面，本周进口矿（61.5%PB 粉）报价 1040 元/吨，环比跌 4.2%；国产矿

（66%唐山精粉）报价 1345 元/吨，环比涨 2.2%；焦炭（唐山二级冶金焦）为 3760

元/吨，环比涨 5.6%；炼焦煤（主焦煤:澳）报价 3500 元/吨，环比涨 16.7%；动力煤

（秦港 Q5500）报价 1198 元/吨，环比涨 2.6%；废钢（6-8mm:张家港）报价 3340 元

/吨，环比涨 0.3%。 

本周跟踪的螺纹、热轧、冷轧、中厚板成本滞后毛利分别为 1164、1420、1437、

1229 元/吨，环比分别变动 27.2%、12.2%、7.9%、13.4%。本周国际钢价指数为 327.3，

环比增 0.96%；热轧国内外差价为 354.0 美元/吨；螺纹国内外差价为 41.0 美元/吨。 

 

表 3：高频数据跟踪（截至 2021 年 9 月 10 日） 

类别 本周数据 数值 频率,单位 环比 

盈利 

样本企业盈利比例 77.9% 周，% 0pct 

螺纹吨毛利 1164 日，元/吨 27.2% 

热轧毛利 1420 日，元/吨 12.2% 

冷轧毛利 1437 日，元/吨 7.9% 
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中厚板毛利 1229 日，元/吨 13.4% 

钢价 

唐山钢坯（20mm 普方） 5200 日，元/吨 2.8% 

螺纹 HRB400（全国均价) 5486 日，元/吨 3.2% 

热轧 3.0mm（全国均价） 5848 日，元/吨 0.3% 

冷轧 1.0mm（全国均价） 6518 日，元/吨 0.4% 

中板 20mm（全国均价） 5687 日，元/吨 0.4% 

原料价

格 

进口矿（61.5%PB 粉） 1040 日，美元/吨 -4.2% 

国产矿（66%唐山精粉） 1345 日，元/吨 2.2% 

焦炭（唐山二级冶金焦） 3760 日，元/吨 5.6% 

动力煤（秦港 Q5500） 1198 日，元/吨 2.6% 

废钢（6-8mm:张家港） 3340 日，元/吨 0.3% 

库存 

钢材社会库存 1428 周，万吨 -2.0% 

   其中，长材 916 周，万吨 -2.3% 

   其中，板材 513 周，万吨 -1.6% 

钢厂库存 1406 旬，万吨 -11.6% 

供给 

螺纹钢产线开工率 61.6% 周，% -3.3pct 

大中型钢厂产量（钢协） 214 旬，万吨 -8.0% 

全国高炉剔除淘汰后利用率 75.5% 周，% 0pct 

高频需

求 

全国 237 家钢贸商出货量 19.6  日，万吨 -29.1% 

上海终端线螺走货量 2.0  日，万吨 8.2% 

钢铁 PMI 新订单 55 月 18.2% 

水泥价格（量） 428 月，元/吨 2.6% 

出口 钢厂出口量 505 月，万吨 - 

电炉 
电弧炉开工率 64.5% 周，% 5.1pct 

电炉利润 401  日，元/吨 21.9% 

铁矿石 

铁矿石港口库存 13035 周，万吨 -0.5% 

钢厂库存天数（进口矿） 26 周，天 0.0% 

澳、巴、印铁矿石发货量 2615  周，万吨 -0.2% 

北方 6 港铁矿石到港量 1269.8 周，万吨 -10.7% 

国内矿山开工率 64% 双周，万吨 -1.5pct 

煤焦 

焦煤库存（港口+焦化厂） 1503 周，万吨 -0.9% 

焦炭库存（港口+焦化厂） 600  周，万吨 -1.5% 

独立焦化厂开工率 75% 周，万吨 -1.0pct 

动力煤库存-港口 1648 周，万吨 -1.8% 

其他 BDI 4001 日，点 -64  

数据来源：mysteel，统计局，海关，东吴证券研究所 
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图 9：成本滞后一月毛利（元/吨）  图 10：普钢现货价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 11：电炉开工率  图 12：全国高炉产能利用率 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

图 13：237 家钢贸商日均出货量（万吨）  图 14：钢材总库存（万吨） 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 
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3.2.   铁矿 

本周进口矿（61.5%PB 粉）报价 1040 元/吨，环比跌 4.2%；国产矿（66%唐山精

粉）报价 1345 元/吨，环比涨 2.2%。本周澳、巴、印铁矿石发货量 2615 万吨，环比

跌 0.2%；北方 6 港到港量 1270 万吨，环比跌 10.7%。本周铁矿石港口库存 13035 万

吨，环比减 0.5%。本周港口进口矿日均疏港量 283 万吨，环比减 2.89%。 

 

图 15：铁矿石港口库存（万吨）  图 16：进口矿报价（美元/吨） 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

3.3.   焦煤焦炭 

焦炭：本周焦化开工继续下滑，价格上涨趋势放缓。供给端，山东、山西等地限

产力度增加、开工明显下降，整体焦炭社会库存小幅下滑，仍在低位。焦煤方面优质

主焦煤、肥煤等煤种需求依旧良好。需求端，本周港口库存下滑，现港口贸易资源准

一焦现汇出库含税报价 4050 元/吨左右，钢厂方面唐山钢坯价格震荡偏稳，仓储现货

报 5360-5370 含税出库，多数钢厂采购仍按需为主。综合来看，短期焦炭现货趋势仍

在，但需谨防市场回调风险。 

焦煤：本周炼焦煤市场偏强运行，刚性需求不减。供应方面，安全监管背景下，

短期供应增长缓慢，本周综合开工率 69.41%，环比降 1.21pct。需求方面，实际消耗

环比缩减，下游焦价涨势过快，或有触顶可能，但整体开工保持高位水平，刚性需求

不减，部分煤种补库依旧较为困难。价格方面，本周主焦煤上调 400-685 元不等，配

焦煤上调 200 元不等，配焦煤种调整节奏稍有放缓。 
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图 17：焦煤库存（万吨）  图 18：焦炭库存（万吨） 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

3.4.   铁合金 

硅锰：本周硅锰市场强势运行，供给继续偏紧。随着广西、贵州限电限产情况的

出现，南方当地现货紧张，与北方价格形成较为明显的价差，本周两地价格价差达 500

元左右；北方现金出厂报价在 8300-8500 元；南方则 8600-8800 元，且现货偏少，厂

家端信心较足。广西随着限电的执行，产量下滑较为严重，本周综合开工率不到 20%。

考虑现货资源紧张，硅锰市场短期或将偏强运行。 

硅铁：本周硅铁市场震荡运行，现货资源偏紧。本周厂家现货资源偏紧，低价惜

售，市场高价成交量少，市场报价较为平稳。本周主流市场报价 72 硅铁集中在 10200-

10400 元/吨出厂，75 硅铁报价维持高位 11000-11500 元/吨，个别厂家报价 12000 元

/吨，钢厂招标价格维持在高位，基本集中在 10500-11000 元/吨之间。短期内硅铁受

期货及政策影响，呈现易涨难趋势。 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

500

1,000

200

700

1,200

1
6/

1

1
6/

7

1
7/

1

1
7/

7

1
8/

1

1
8/

7

1
9/

1

1
9/

7

2
0/

1

2
0/

7

2
1/

1

2
1/

7

100家独立焦化企业 焦煤库存

全国110家钢厂（左） 焦煤库存

0

50

100

150

0

200

400

600

1
6/

1

1
6/

7

1
7/

1

1
7/

7

1
8/

1

1
8/

7

1
9/

1

1
9/

7

2
0/

1

2
0/

7

2
1/

1

2
1/

7

焦炭港口库存 港口全部

全国110家钢厂（左） 焦炭库存



 

 

12 / 19 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

图 19：硅铁，硅锰价格（元/吨） 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

3.5.   特钢 

工模具钢：本周模具钢价格持稳为主，成交表现偏弱。需求方面，各主要城市库

存继续保持在正常水平，市场需求未见好转，市价缺乏需求的支撑而上涨动力不足。

成交方面，贸易商向钢厂订货意愿减弱，市场询价的力度一般，实际采购客户暂以小

批量采购为主。短期模具钢价格持稳为主，部分材料或将小幅调整。  

轴承钢：本周优特钢价格小幅上涨，供需格局向好。本周优特钢主流品种价格小

幅上涨，其中 45#收 5510 元/吨，环比涨 23 元/吨；40Cr 收 5736 元/吨，环比涨 22 元

/吨。回顾 8 月份轴承钢市场，下游需求及资金流转支撑不足，轴承钢市场价格呈现

震荡偏弱的运行态势。随着高温季节远离，钢材需求有望环比回升，在供给端会有减

量的背景下，短期轴承钢市场价格或将小幅探涨。 

工业线材：本周工业线材价格上行，成交继续上涨。截至本周五，全国主要市场

冷镦钢 35K∮6.5mm 平均价格为 5751 元/吨，环比上涨 85 元/吨，拉丝材Φ6.5 平均

价 5619 元/吨，环比上涨 116 元/吨，硬线 45#平均价为 5708 元/吨，环比上涨 96 元/

吨。本周冷镦、硬线、拉丝价格继续上涨行情，其中拉丝材幅度最大。成交方面，本

周工业线材样本总成交量为 11.62 万吨，周增幅为 33.07%。  
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图 20：工模具钢价格（元/吨）  图 21：冷镦钢价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

3.6.   不锈钢 

镍矿：本周镍铁价格暂稳，资源较为紧缺。截至 9 月 10 日，FENI 四季度销售进

行中，因资源紧缺且海外市场价格高企，国内市场 FENI 价格对应伦镍贴水 300 美元

/吨附近。9 月 10 日，国内高镍铁市场价格暂稳至 1430-1450 元/镍；国内镍铁厂出厂

价暂稳至 1415-1425 元/镍； 印尼铁 FOB 价格暂稳至 190 美元/镍。成交方面，国内

贸易商三季度所接订单多已售完，四季度因海外生产商报价高企，观望心态较强。 

铬矿：本周铬矿现货价格弱稳运行。其中南非系铬矿价格延续弱势，主流块籽矿

和高品精矿价格暂时企稳。价差方面，本周土耳其精矿和块矿价差为 10-11 元/吨度，

南非精矿和块矿价差仍在 14 元/吨度左右，块粉价差仍保持现状。需求方面，下游不

锈钢厂铬铁招标价陆续出台，招标价调整幅度基本被市场接受。虽然受限电环保影响，

短期内铬矿需求不好，但成本端支撑较强，短期现货价格或将暂稳。 

不锈钢：本周不锈钢价格震荡上行，成交继续好转。供给端，在限产消息的影响

下，不锈钢期货盘面大幅拉涨，现货价格紧跟其后。本周 304 热轧现货价格环比涨

700 元/吨， 主流价格 19000 元/吨。需求端，下游入市采购备货，询单氛围逐渐热烈，

整体成交环比好转。随中秋国庆假期来临，下游备货意愿增强，但高价位或导致下游

望而却步，后续需关注社会库存情况，短期不锈钢现货或将高位震荡运行。 
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图 22：冷轧不锈钢卷价格（元/吨）  图 23：不锈钢无缝管价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

3.7.   钢管 

焊管：本周国内焊管市场价格趋强运行，库存增加。截至 9 月 10 日，全国 27 个

主要城市 4 寸*3.75mm 焊管平均价格为 6039 元/吨，环比上调 52 元/吨。库存方面，

全国焊管 9 月 10 日库存为 92.23 万吨，较本周五 91.69 万吨增加 0.54 万吨。原料方

面，华东地区钢厂执行限产，叠加唐山地区带钢资源短缺，焊管价格上涨明显。需求

方面，金九来临下游需求启动，整体需求向好，但受制于焊管高价影响，下游对于管

价接受度偏弱。综合来看，短期全国焊管价格将震荡偏强运行。 

无缝管： 本周无缝管需求较弱，市场整体有价无市。截至 9 月 10 日，全国 27

个主要城市 108*4.5mm 无缝管均价 6423 元/吨，环比上涨 109 元/吨。本周全国多数

城市价格上涨 100-150 元/吨。原料方面，本周期钢价格大幅拉涨，全国部分地区限

产政策加严，管坯供应偏紧，全国管坯价格上涨幅度超 150 元/吨。需求方面，下游

需求较弱，市场整体呈现有价无市，商家库存出现小幅累库。本周全国无缝管社会库

存 75.59 万吨，库存增加 0.49 万吨。综合来看，短期无缝管价格或将高位震荡运行，

需关注期钢与原材料价格回落风险。 
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图 24：无缝管价格（元/吨）  图 25：直缝焊管价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

4.   上市公司公告 

 

表 4：上市公司公告汇总 

事件 具体内容 

方大特钢：关于设立全资子

公司的公告 

为有效提升公司管理水平，实现资源的有效配置，根据公司业务发展需要，公司以

自有资金出资设立全资子公司南昌方大海鸥贸易有限公司（以工商部门核定为准），

注册资本人民币 3000 万元。本次投资不构成关联交易、不构成重大资产重组。经

营范围：有色金属合金销售、国内贸易代理、普通货物仓储服务等。 

宝钢股份：关于与沙特阿拉

伯国家石油公司签署谅解

备忘录的公告 

2021 年 9 月 7 日，公司与沙特阿拉伯国家石油公司共同签署《谅解备忘录》，协商

计划在沙特阿拉伯合作建设一座世界一流的全流程厚板工厂，并就开展项目可行性

研究以及双方后续将联合开展的工作内容达成一致。该合作意向符合沙特“2030 愿

景”和中国政府“一带一路”倡议，是公司探索品牌出海的更高自我要求。 

武进不锈：关于董事、高级

管理人员集中竞价减持股

份结果公告 

本次股份减持计划实施前，公司董事兼副总经理周志斌先生持有公司股份 60 万股，

占公司总股本的 0.15%。在本次减持股份计划实施期间内，周志斌先生通过集中竞

价方式减持其所持有的公司股份 15 万股，占公司总股本的 0.04%。截至本公告披

露日 2021 年 9 月 9 日，周志斌先生本次减持计划实施完毕。 

攀钢钒钛：关于收购攀钢集

团西昌钒制品公司 100%股

权暨关联交易的公告 

2021 年 9 月 7 日，公司与西昌钢钒签署《股权转让协议》，公司拟以支付现金方式

购买控股股东攀钢集团下属西昌钢钒持有的，攀钢集团西昌钒制品科技有限公司 

100%股权。经交易双方协商确定标的公司股权转让价款为 46.11 亿元。本次交易完

成后，标的公司将成为公司全资子公司。 

包钢股份：股份解除质押公

告 

截至 2021 年 9 月 3 日，包钢集团持有公司无限售流通股 111.75 亿股，限售流通股 

139.08 亿股，持股总数量 250.83 亿股，占公司总股本的 55.02%。公司于 2021 年 9
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月 6 日接到控股股东包钢集团出具的《进行解除股票质押的函》，获悉其所持有本

公司的部分股份解质押。本次解除质押后，包钢集团共质押公司股票 1,06.07 亿股，

占其持有总额的 42.29%。 

数据来源：choice，东吴证券研究所 

 

5.   行业估值一览 

本周钢铁板块 PE12.51 倍，PB1.68 倍，相对 PE0.88 倍，相对 PB1.05 倍；板块

估值略有上升，仍处于历史低位。 

 

表 5：板块与上市公司估值一览（截至 2021 年 9 月 10 日） 

分类 证券简称 估值 相对估值 

  PE PB 相对 PE 相对 PB 

指数 
上证指数  14.2   1.6    

钢铁Ⅱ（申万）  12.51   1.68   0.88   1.05  

特钢 

中信特钢  18.1   4.6   1.3   2.9  

西宁特钢  -86.5   3.9   -6.1   2.4  

ST 抚钢  60.3   8.8   4.3   5.5  

久立特材  17.0   3.2   1.2   2.0  

永兴材料  109.5   9.9   7.7   6.2  

钢研高纳  70.1   7.7   5.0   4.8  

应流股份  68.2   4.0   4.8   2.5  

广大特材  47.6   3.6   3.4   2.2  

钢管 

新兴铸管  8.3   0.8   0.6   0.5  

金洲管道  7.9   1.2   0.6   0.7  

常宝股份  -1,591.2   1.0   -112.4   0.7  

上游 

河钢资源  7.7   1.6   0.5   1.0  

金岭矿业  19.0   2.3   1.3   1.4  

宏达矿业  387.4   4.9   27.4   3.1  

ST 地矿  45.5   5.1   3.2   3.2  

攀钢钒钛  63.2   4.1   4.5   2.5  

鄂尔多斯  19.5   3.7   1.4   2.3  

方大炭素  53.3   3.2   3.8   2.0  

濮耐股份  19.8   1.6   1.4   1.0  

长材 
韶钢松山  6.9   1.5   0.5   1.0  

三钢闽光  6.5   1.2   0.5   0.8  
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凌钢股份  9.4   1.2   0.7   0.8  

酒钢宏兴  8.2   1.5   0.6   0.9  

八一钢铁  10.7   2.8   0.8   1.8  

柳钢股份  7.2   1.6   0.5   1.0  

马钢股份  8.6   1.6   0.6   1.0  

河钢股份  13.9   0.7   1.0   0.4  

板材 

宝钢股份  10.5   1.3   0.7   0.8  

鞍钢股份  9.1   1.0   0.6   0.7  

首钢股份  11.7   1.4   0.8   0.9  

华菱钢铁  6.7   1.5   0.5   0.9  

新钢股份  8.0   1.3   0.6   0.8  

太钢不锈  12.4   2.0   0.9   1.2  

本钢板材  11.7   1.2   0.8   0.8  

南钢股份  7.6   1.2   0.5   0.8  

安阳钢铁  9.0   1.1   0.6   0.7  

山东钢铁  11.1   1.2   0.8   0.8  

重庆钢铁  8.9   1.3   0.6   0.8  

甬金股份  23.5   3.9   1.7   2.4  

转型 

上海钢联  45.9   7.3   3.2   4.6  

杭钢股份  12.4   1.1   0.9   0.7  

沙钢股份  19.6   3.3   1.4   2.1  

五矿发展  28.9   2.7   2.0   1.7  

中钢天源  31.9   2.3   2.3   1.4  

*ST 尔胜  -194.7   9,091.9   -13.8   5,686.4  

金属制品 
恒星科技  38.8   2.4   2.7   1.5  

银龙股份  19.9   2.0   1.4   1.2  

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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图 26：钢铁板块相对 PE（2021 年 9 月 10 日）  图 27：钢铁板块相对 PB（2021 年 9 月 10 日） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

   

6.   风险提示 

行业风险主要来自于下游地产——16 年以来地产新开工及投资数据持续超市场

预期，未来存在均值回归的压力，但地产本轮尚存韧性，短期尚无回落迹象；制造业

回暖不及预期将拉低钢铁全产业链需求。 
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