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钢铁行业 1 年 8 月份投资策略 

减产落地助钢价上行，预计钢材盈利将 

[Table_Summary] 

核心观点： 

 7 月份回顾：钢材供需改善力度减弱，长材、板材价格均明显上涨，螺

纹钢、热卷、冷卷盈利环比均大升，钢铁板块涨幅排名行业第 2。7 月

份，钢铁板块、沪深 300 累计分别上涨 17.59%、下跌 7.90%，申万钢

铁板块指数跑赢沪深 300 指数 25.49PCT。 年 7 月 日钢铁行

业 PE_TTM、PB_LF 分别为 14.28、1.39 倍，分别处于 年以来

的 50%、63%分位。 

 8 月份展望：（1）供给： 8 月减产政策加速落地，供给环比收缩，

考虑大宗商品保供稳价的政策基调，预计减产速度较平稳，建议关注减

产政策进展。（2）需求： 8 月建筑用钢需求同环比保持韧性，制

造业用钢需求同比改善，环比趋弱。整体看，预计 8 月钢材需求同比

仍改善、环比保持韧性。（3）原材料：预计焦炭、铁矿石价格均偏弱，

建议关注环保限产与海外货币政策。综上所述，预计 8 月钢材供给收

缩，需求趋弱，钢铁供需格局趋紧，钢价上行，但政策调控构筑钢价天

花板。焦炭、铁矿石价格均偏弱，钢材盈利有望改善，钢铁板块估值处

历史相对低位，盈利改善有望带动估值修复。 

 展望 21H2：预计 21H2 供需格局稳中向好，钢价走势或强于原材料价

格走势，钢材盈利环比有望继续提升，盈利改善有望带来钢铁板块估

值修复。关注环保基础好、具备品种优势、控本能力强的普钢优质龙

头：宝钢股份、华菱钢铁、首钢股份、新钢股份、南钢股份、方大特

钢、韶钢松山等。关注弱周期、产品结构高端、产能具备弹性的优质特

钢龙头：中信特钢、永兴材料、抚顺特钢、钢研高纳、久立特材、常宝

股份等。 

 基本面分析：钢材供需格局 7 月份修复减弱，预计 8 月供需改善。（1）

供给：估测 7 月份粗钢日均产量环比下降，预计 8 月粗钢产量增速环

比下降。（2）需求：估测 6 月份钢材需求环比下降，预计 7 月需求环

比走弱。（3）库存：7 月份长材、板材库存环比分别小幅上升、明显上

升，预计 8 月份钢材库存下降。（4）成本：预计 7 月份进口铁矿石、

焦炭供需格局分别偏强、偏弱。（5）钢价：7 月份长材、板材价格均明

显上涨，预计 8 月份钢价将上行。（6）盈利：7 月份螺纹钢、热卷、冷

卷毛利环比均大升，预计 8 月份钢材盈利继续改善。 

 风险提示。宏观经济修复不及预期；全球通胀水平超预期；主流矿产量

完成、非主流矿增产不达预期；粗钢产量负增长情况低于预期。 
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[Table_impcom] 重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2021E 2022E 2021E 2022E 2021E 2022E 2021E 2022E 

宝钢股份 600019.SH CNY 7.92 2021/05/14 买入 12.66 1.41 1.63 5.62 4.86 3.17 2.83 14.80 14.80 

华菱钢铁 000932.SZ CNY 7.69 2021/04/16 买入 12.88 1.61 1.93 4.78 3.98 3.23 2.86 23.90 24.00 

新钢股份 600782.SH CNY 7.85 2021/05/14 买入 9.61 1.60 1.95 4.91 4.03 3.84 3.21 18.30 18.60 

南钢股份 600282.SH CNY 3.75 2021/04/14 买入 6.75 0.75 0.89 5.00 4.21 2.97 2.61 17.30 18.40 

方大特钢 600507.SH CNY 7.66 2021/04/13 买入 14.23 1.52 1.82 5.04 4.21 3.48 2.92 35.80 40.10 

韶钢松山 000717.SZ CNY 4.79 2021/05/13 买入 9.00 1.50 1.79 3.19 2.68 2.22 1.92 28.90 27.40 

久立特材 002318.SZ CNY 10.74 2021/05/30 买入 16.80 0.84 0.94 12.79 11.43 9.33 8.78 14.00 13.40 

永兴材料 002756.SZ CNY 92.81 2021/06/07 买入 73.00 2.17 2.68 42.77 34.63 36.02 29.32 18.40 19.90 

常宝股份 002478.SZ CNY 4.41 2021/04/06 买入 8.10 0.45 0.53 9.80 8.32 4.79 4.22 8.50 8.50 

Wind 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算。 

 

  

   

  

 
  

 
  

 

 

 
职途圈-专业的职场报告平台



pOwOrMoOwOoRuMuNpNpRqQ9PcMaQmOpPpNpOeRqQvNiNpPmO8OtRqRMYpOtQMYpPoP

  

，                                       

3  

 
 

| 

 

 

目录索引 

一、投资策略：减产落地助钢价上行，预计钢材盈利将改善 ............................................. 5 

（一）7 月份回顾：钢材供需改善力度减弱，长材、板材价格均明显上涨，螺纹钢、

热卷、冷卷盈利环比均大升，钢铁板块涨幅排名行业第 2 ......................................... 5 

（二）8 月份展望：减产落地助钢价上行，预计钢材盈利将改善 .............................. 8 

二、基本面分析：钢材供需格局 7 月份修复减弱， 8 月供需改善 .............................. 9 

（一）供给：估测 7 月份粗钢日均产量环比下降，预计 8 月粗钢产量增速环比下降 9 

（二）需求：估测 6 月份钢材需求环比下降，预计 7 月需求环比走弱 ....................  

（三）库存：7 月份长材、板材库存环比分别小幅上升、明显上升，预计 8 月份钢材

库存下降 ...................................................................................................................  

（四）成本：预计 8 进口铁矿石、焦炭供需格局均偏弱 .................................. 13 

（五）钢价：7 月份长材、板材价格均明显上涨，预计 8 月份钢价将上行 ............. 16 

（六）盈利：7 月份螺纹钢、热卷、冷卷毛利环比均大升， 8 月份钢材盈利继续

 .......................................................................................................................... 18 

三、年 7 月以来资讯梳理 ........................................................................................  

四、风险提示 ....................................................................................................................  

  

   

  

 
  

 
  

 

 

 
职途圈-专业的职场报告平台



  

，                                       

4  

 
 

| 

 

 

图表索引 

图 1：年 7 月钢铁板块累计涨 17.59%，申万 28 个行业中涨跌幅排第 2 名 . 5 

图 2：2013 年至今申万钢铁板块 PE_TTM 及中位数（单位：倍） ...................... 6 

图 3：2013 年至今申万钢铁板块 PB_LF 及中位数（单位：倍） .......................... 6 

图 4：年 7 月份申万钢铁个股累计涨幅：普钢、特钢板块均以涨为主 ......... 6 

图 5：2014 年以来粗钢月度日均产量（单位：万吨/天）...................................... 9 

图 6：年以来中钢协预估全国钢厂旬日均产量（单位：万吨/天） ................ 9 

图 7：年至今月度铁矿石日均疏港量与生铁日均产量之间相关性高 ...........  

图 8：年至今周度铁矿石日均疏港量与全国高炉开工率之间相关性高 .......  

图 9：年以来钢材分月度消耗量测算（单位：万吨/天） ............................  

图 ：年以来主要钢材品种合计月度消费量（单位：万吨） ....................  

图 ：年 7 月主流贸易商建筑钢材日均成交量 19 /天、环比降 5% ...  

图 ：年至今长材、板材周度社会库存与钢厂库存之和变化(单位：万吨) 13 

图 13：2013 年至今周度社会库存变化（单位：万吨） ...................................... 13 

图 14：2015 年至今周度钢厂库存变化（单位：万吨） ...................................... 13 

图 15： 年 7 月 日钢厂进口矿库存平均天数为 26 天、较 7 月初减少 8 天

（单位：天） ........................................................................................................ 14 

图 16：年至今国产矿和进口矿价格指数走势 ............................................. 14 

图 17：年 9 月至今焦炭价格与焦炉产能利用率 .......................................... 15 

图 18：年至今港口焦炭库存（单位：万吨） ............................................. 15 

图 19：年至今钢厂焦炭库存（单位：万吨） ............................................. 15 

图 ：年至今焦炭利润与焦炉产能利用率 ................................................. 15 

图 ：年 7 月 MySpic 指数:长材、板材价格指数均明显上涨 ................... 16 

图 22：年 7 月份区域钢价指数环比涨幅..................................................... 18 

图 ：年至今螺纹钢毛利及分季度变化 ..................................................... 18 

图 24：年至今热卷毛利及分季度变化 ........................................................ 19 

图 25：年至今冷卷毛利及分季度变化 ........................................................ 19 

表 1：21H1 申万上市钢企业绩预告情况（截至 年 7 月 日） .................. 7 

表 2：2011 年以来钢铁行业下游指标 6 月情况 ...................................................  

表 3：主要钢材成本月度平均值及同比、环比变化 .............................................. 15 

表 4：主要钢材成本季度与半年度平均值及同比、环比变化 ............................... 16 

表 5：主要钢材品种绝对及相对价格表现（单位：元/吨） .................................. 16 

表 6：主要钢材品种月度表现（单位：元/吨） .................................................... 17 

表 7：主要钢材品种季度表现（单位：元/吨） .................................................... 17 

表 8：主要钢材品种吨毛利月度平均值及同比、环比变化 ................................... 19 

表 9：主要钢材品种吨毛利季度平均值及同比、环比变化 ................................... 19 

 

   

  

 
  

 
  

 

 

 
职途圈-专业的职场报告平台



  

，                                       

5  

 
 

| 

 
一、投资策略：减产落地助钢价上行，预计钢材盈利将

 

（一）7 月份回顾：钢材供需改善力度减弱，长材、板材价格均明显上涨，

螺纹钢、热卷、冷卷盈利环比均大升，钢铁板块涨幅排名行业第 2 

1年7月份，国内建筑业、制造业修复力度减弱，长材、板材需求环比增速下降，

高炉开工率明显，钢铁供需格局改善力度减弱，成本上涨支撑钢价，长材、板材

价格均明显上涨，螺纹钢、热卷、冷卷盈利均值均大幅。 

1年7月份，申万钢铁板块指数累计上涨17.59%，同期沪深300指数累计下跌

7.90%，申万钢铁板块指数跑赢沪深300指数25.49PCT。申万钢铁板块PE、PB估值

均上升，1年7月30日钢铁行业PE_TTM为14.28倍、PB_LF为1.39倍（21年6

月底申万钢铁行业PE_TTM为12.16倍、PB_LF为1.18倍），分别处于年以来的

50%、63%分位。 

图 1：1年7月钢铁板块累计涨17.59%，申万28个行业中涨跌幅排第2名 
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 图 2：2013年至今申万钢铁板块PE_TTM及中位数

（单位：倍） 

 图 3：2013年至今申万钢铁板块PB_LF及中位数（单

位：倍） 

 

 

 

Wind 

备注：PE_TTM 为申万钢铁板块的 TTM 市盈率，算法为∑（成

分股，总市值）/∑（成分股，净利润（TTM）），即数据点当天

总市值/截至该数据点前最新四个季度已披露财报的单季度归

属母公司股东净利润之和 

 Wind 

备注：PB_LF 为申万钢铁板块的市净率，算法为∑（成分股，

总市值 2）/∑（成分股，净资产（最新）），即数据点当天总市值

/截至该数据点前最新一个季度已披露财报股东权益（不含少数

股东权益） 

 

个股层面，21年7月份普钢、特钢板块均以涨为主。涨幅前五的公司为：包钢股份、

永兴材料、新钢股份、太钢不锈和三钢闽光；涨幅后五的公司为：金洲管道、武进不

锈、友发集团、久立特材和沙钢股份。 

图 4：1年7月份申万钢铁个股累计涨幅：普钢、特钢板块均以涨为主 
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 表 1：21H1申万上市钢企业绩预告情况（截至2年7月日） 

证券名称 
21H1 归母净利润预告

(亿元) 
 

21Q2 归母净利润预告

(亿元) 
  

酒钢宏兴 19.33  2432% 14.57  642% 206% 

包钢股份 20.00~28.00 2281%~3233% 12.66~20.66 210%~406% 72%~181% 

重庆钢铁 26.97  2123% 16.05  1270% 47% 

八一钢铁 12.76  1744% 10.82  316% 459% 

鞍钢股份 48.00  860% 32.80  1477% 116% 

本钢板材 22.00  764% 15.13  1875% 120% 

太钢不锈 46.80-49.70 693%~742% 28.15~31.05 539%~605% 51%~67% 

首钢股份 33.60  542% 23.16  614% 122% 

凌钢股份 7.66  404% 5.28  258% 122% 

安阳钢铁 6.60~8.60 293%~352% 4.54~6.54 6164%~8926% 120%~217% 

杭钢股份 9.79  150% 6.20  148% 73% 

三钢闽光 27.30  132% 18.06  169% 96% 

柳钢股份 18.13~19.64 132%~151% 11.49~13.00 89%~114% 73%~96% 

抚顺特钢 4.15~4.50 126%~145% 2.42~2.77 135%~169% 40%~60% 

新钢股份 23.00~25.00 110%~129% 13.29~15.29 129%~164% 37%~58% 

南钢股份 22.61  103% 12.81  96% 31% 

河钢股份 14.00~16.00 102%~131% 9.18~11.18 98%~141% 91%~132% 

永兴材料 2.94~3.10 80%~90% 1.70~1.86 90%~109% 37%~50% 

华菱钢铁 53.00~57.00 75%~89% 32.46~36.46 72%~93% 58%~78% 

甬金股份 2.73~2.95 74%~88% 1.11~1.62 57%~78% 46%~65% 

广大特材 1.45~1.55 63%~74% 0.80~0.90 29%~45% 23%~38% 

中信特钢 41.30~42.30 50%-54% 22.03~23.03 51%~58% 14%~19% 

新兴铸管 12.5~14.0 44%~61% 8.17~9.67 60%~89% 89%~123% 

沙钢股份 3.60~5.40 43%-114% 1.35~3.15 -12%~105% -40%~40% 

常宝股份 0.90~1.20 -60%~-47% 0.77~1.07 -41%~-18% 503%~737% 

金洲管道 1.43~1.97 -60%~-45% 0.65~1.18 -79%~-62% -17%~52% 

酒钢宏兴、包钢股份、重庆钢铁、八一钢铁、鞍钢股份、本钢板材、太钢不锈、首钢股份、凌钢股份、安阳钢铁、杭钢股

份、三钢闽光、柳钢股份、抚顺特钢、新钢股份、南钢股份、河钢股份、永兴材料、华菱钢铁、甬金股份、广大特材、中信特钢、新

兴铸管、沙钢股份、常宝股份的 2 年半年度业绩预告、金洲管道 年一季报，广发证券发展研究中心 
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 （二）8 月份展望：减产落地助钢价上行，预计钢材盈利将改善 

供给端：8-月减产压力较大，中共中央政治局年7月日召开会议提出：

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。山东、

甘肃、江西等地减产政策逐步落地，预计8月减产政策加速落地，供给环比收缩，考

虑大宗商品保供稳价的政策基调，预计减产速度较平稳，建议关注减产政策进展。 

需求端：建筑业方面，预计8月房地产保持较好韧性；中共中央政治局年7月

日召开会议提出：积极的财政政策要提升政策效能，合理把握预算内投资和地方政

府债券发行进度，推动今年底明年初形成实物工作量。预计后续专项债发行提速支

撑基建用钢需求，考虑高温暴雨影响持续，预计8月建筑用钢需求同环比保持韧性。

制造业方面，国内需求修复力度边际减弱，出口仍保持良好态势，预计8月制造业用

钢需求同比改善，环比趋弱。整体看，预计8月钢材需求同比仍改善、环比保持韧性。 

原材料端：焦炭方面，吨焦利润高位回落，但仍高于年以来的中枢，焦化厂产

能利用率相对偏低，焦化厂进一步主动减产动力较弱，需求增速环比下降，预计8月

焦炭供需紧平衡，焦炭价格相对偏弱，关注环保限产政策。铁矿石方面，8月国

内需求增速下降，海外需求继续修复，供给增速高于需求增速，8月铁矿石价格

偏弱，建议关注国内钢铁限产、海外货币政策。 

综上所述，8月供给收缩，需求趋弱，钢铁供需格局趋紧，钢价上行，但政策调

控构筑钢价天花板。焦炭、铁矿石价格均偏弱，钢材盈利有望改善，钢铁板块估值

处历史相对低位，盈利改善有望带动估值修复。 

展望21H2：21H2供需格局稳中向好，钢价走势或强于原材料价格走势，钢材盈

利环比有望继续提升，盈利改善有望带来钢铁板块估值修复。关注环保基础好、具

备品种优势、控本能力强的普钢优质龙头：宝钢股份、华菱钢铁、首钢股份、新钢

股份、南钢股份、方大特钢、韶钢松山等。关注弱周期、产品结构高端、产能具备

弹性的优质特钢龙头：中信特钢、永兴材料、抚顺特钢、钢研高纳、久立特材、常

宝股份等。  
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二、基本面分析：钢材供需格局 7 月份修复减弱，

8 月供需 

（一）供给：估测 7 月份粗钢日均产量环比，预计 8 月粗钢产量增速

环比下降 

6月份粗钢日均产量环比2%、3%。根据国际钢协数据，1年6月，

中国粗钢日均产量为313/天，降2%、3%。从旬度产量来观测，根

据中钢协数据，21年6月上旬、中旬和下旬的预估粗钢日均产量为3、324、313

/天。 

图 5：2014年以来粗钢月度日均产量（单位：万吨/

天） 

 图 6：年以来中钢协预估全国钢厂旬日均产量（单

位：万吨/天） 

 

 

 

国际钢铁协会、M、广发证券发展研究中

心 

 中钢协、M、广发证券发展研究中心 

 

从环比数据来观测，7月份铁矿石疏港量、高炉开工率6月均明显下降。7月份铁

矿石日均疏港量达271/天、环比9%；7月高炉周均开工率为55%、环比6月

份下降7PCT。 

7月份粗钢供给估测：根据周度数据跟踪，7月以来铁矿石疏港量、高炉开工率

6均明显下降，截至21年7月30日高炉开工率为57%、铁矿石日均疏港量为249

/天。从均值来看，年7月份铁矿石日均疏港量达271/天，环比9%、

%，据此我们判断年7月份粗钢日均产量环比。 

8月粗钢供给展望：根据国家统计局数据，2年1-6月我国粗钢产量56333万吨、

同比增长12%。假设2年全年粗钢产量负增长，则2年7-月粗钢产量应小于

50144万吨，7-月粗钢产量同比应至少下降11%（按修正后的2020年全年粗钢产

220

240

260

280

300

320

340

1月 3月 5月 7月 9月 月
2014 2015

220

240

260

280

300

320

340

1
月

上
旬

1
月

下
旬

2
月

中
旬

3
月

上
旬

3
月

下
旬

4
月

中
旬

5
月

上
旬

5
月

下
旬

6
月

中
旬

7
月

上
旬

7
月

下
旬

8
月

中
旬

9
月

上
旬

9
月

下
旬

月
中

旬

月
上

旬

月
下

旬

月
中

旬

   

  

 
  

 
  

 

 

 
职途圈-专业的职场报告平台



  

，                                       

  

 
 

| 

 量106477万吨、同比增长7.0%调整计算），2年7-月均产量8357万吨较6月应

至少下降11%。8-月减产压力较大，中共中央政治局2年7月日召开会议提

出：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。

山东、甘肃、江西等地减产政策逐步落地，预计8月减产政策加速落地，供给环比收

缩，建议关注减产政策进展。 

图 7：2016年至今月度铁矿石日均疏港量与生铁日均

产量之间相关性高 

 图 8：2017年至今周度铁矿石日均疏港量与全国高炉

开工率之间相关性高 

 

 

 

数据来源：国家统计局、M  数据来源：国家统计局、M 

 

（二）需求：估测 6 钢材需求环比， 7 月需求走弱 

房地产：根据国家统计局数据，21年1-6月份，我国房地产销售面积、购置土地面

积、新开工面积、施工面积累计同比增速分别为27.7%、-11.8%、3.8%、10.2%，环

比1-5月增速分别变化-8.6、-4.3、-3.1、0.1PCT。1年1-6月份，房地产开发

投资完成额累计同比增加15.0%，增速1-5月累计增速3.3PCT，虽然房地产

修复力度减弱，但整体仍保持韧性。 

基建：根据国家统计局数据，21年1-6，我国基建投资增速（不含电力）为7.8%，

较1-5月累计增速4.0PCT。考虑2年专项债发行进度较慢和积极的财政

政策基调，基建需求有望后期提速。 

制造业：21年1-6全国制造业用钢需求继续。根据国家统计局数据，挖掘

机产量1-6月累计同比增长25.6%，较1-5月累计同比增速下降11.5PCT，家电等行业

需求恢复较好。 

整体来看，6月单月需求处2011年以来历史同期高位，房地产开发投资完成额、房屋

新开工面积、基建固定资产投资完成额(不含电力)、挖掘机产量、汽车产量所处2011

年以来同期百分位分别为100%、90%、86%、90%、50%。  
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 表 2：2011年以来钢铁行业下游指标6月情况 

 
房地产开发投资完

成额(亿元) 

房屋新开工面积

(万平方米) 

基建固定资产投资完成额

(不含电力)(亿元) 

挖掘机产

量(台) 

汽车产量

(万辆) 

2011M6 7513  23324  - 16055  149  

2012M6 8397  19520  - 9172  158  

2013M6 10030  22288  - 10445  184  

2014M6 11280  20213  9413  7719  206  

2015M6 11663  17174  11441  6615  196  

2016M6 12066  18015  14093  8261  212  

2017M6 13016  20541  17116  14731  225  

2018M6 14111  23626  17477  25228  231  

2019M6 15534  25725  18240  21434  196  

2020M6 16861  28004  19480  34090  231  

2021M6 17861  26940  19196  26557  204  

2021M6 所处 2011 年以来百分位 100% 90% 86% 90% 50% 

国家统计局  

 

我们通过构建如下指标来衡量钢材的月度消耗量=钢材月度产量-钢材品种社会库存

和钢厂库存的变化量（当月-上月），由此可知：21年6月主要钢材品种消耗量边

际，表现为日均产量明显、社会库存与钢厂库存合计明显上升。通过

M提供的钢材产量、社会库存和钢厂库存数据，我们可计算得到21年6

钢材消耗量为395/天，环比降2%、同比升8%。 

图 9：年以来钢材分月度消耗量测算（单位：万吨/天） 
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 图 ：2016年以来主要钢材品种合计月度消费量（单

位：万吨） 

 图 ：1年7月主流贸易商建筑钢材日均成交量19

/天、环比降5% 

 

 

 

M 
 

M 

备注：图示数据为五日移动平均数据 

 

1年8月粗钢需求展望：建筑业方面，预计8月房地产保持较好韧性；中共中央政

治局年7月日召开会议提出：积极的财政政策要提升政策效能，合理把握预

算内投资和地方政府债券发行进度，推动今年底明年初形成实物工作量。预计后续

专项债发行提速支撑基建用钢需求，考虑高温暴雨影响持续，预计8月建筑用钢需求

同环比保持韧性。制造业方面，国内需求修复力度边际减弱，出口仍保持良好态势，

8月制造业用钢需求同比改善，环比趋弱。整体看，预计8月钢材需求同比仍改

善、环比保持韧性。 

 

（三）库存：7 月份长材、板材库存分别小幅上升、明显上升，预计

8 月份钢材库存 

某种意义上，库存是高频数据中供需关系的微观反应，逻辑在于：当供给总量超过

需求总量时，则钢材供应链趋于阻滞，导致库存积压；当需求总量强于供给总量时，

则钢材供应链趋于疏通，导致库存去化。因此我们可以观测库存的变化来推测钢铁

产业链的供需力量的相对变化。 

（1）社会库存：截至21年7月日，主要钢材品种社会库存合计达1526万吨，较

21年6月底6%，同比2%。 

（2）钢厂库存：截至20年7月日，主要钢材品种钢厂库存合计达611万吨，较

21年6月底8%，同比8%。 

（3）综合社会库存和钢厂库存：截至21年7月30日，社会库存和钢厂库存合计达

到2137万吨，较21年6月底1%，降4%。1年7月份钢材库存。 
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 （4）分品种来看：21年7月底长材库存6月底1%，板材库存6月底

2%。 

图 ：2017年至今长材、板材周度社会库存与钢厂库存之和变化(单位：万吨) 

 

 

备注：长材为螺纹钢、线材，板材为中厚板、热卷、冷卷 

 

图 13：2013年至今周度社会库存变化（单位：万吨）  图 14：2015年至今周度钢厂库存变化（单位：万吨） 

 

 

 

M  M 

 

（四）成本：预计 8 进口铁矿石、焦炭供需格局均偏弱 

铁矿石：21年7月进口铁矿石和国产铁矿石均价分别为1477元/吨和1593元/吨，月

度均价环比分别变化-0.3%、6%。21年7月30日，钢厂进口铁矿石库存平均天数为

26天、较7月初减少8天；21年7月30日，45港口铁矿石库存12813万吨、环比减少
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 34万吨，年7月港口铁矿石库存累计增加638万吨。8月国内需求增速下降，

海外需求继续修复，供给增速高于需求增速，8月铁矿石价格偏弱，建议关注国

内钢铁限产、海外货币政策。 

图 15：21年7月日钢厂进口矿库存平均天数为

26天、较7月初减少8天（单位：天） 

 图 16：年至今国产矿和进口矿价格指数走势 

 

 

 

M  M 

 

焦炭：21年7月焦炭价格环比明显下跌，2年7月均价2655元/吨、环比跌2%。

年7月样本焦化厂焦炉产能利用率均值为73%、环比5PCT。1年7月

日，样本焦化厂焦炭库存为34万吨、环比6月底29%；港口库存达167万吨、环

比6月底降%。就钢铁企业而言，1年7月日，钢厂焦炭库存（110家）达429

万吨、环比6月底降2%。港口、钢厂焦炭库存分别处2016年以来同期最低、中等水

平。吨焦利润高位回落，但仍高于年以来的中枢，焦化厂产能利用率相对偏低，

焦化厂进一步主动减产动力较弱，需求增速环比下降，预计8月焦炭供需紧平衡，焦

炭价格相对偏弱，关注环保限产政策。 
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 图 17：年9月至今焦炭价格与焦炉产能利用率  图 18：2016年至今港口焦炭库存（单位：万吨） 

 

 

 

M  M、广发证券发展研究中心 

 

图 19：年至今钢厂焦炭库存（单位：万吨）  图 ：年至今焦炭利润与焦炉产能利用率 

 

 

 

M  M 

 

表 3：主要钢材成本月度平均值及同比、环比变化 

 进口矿价格指数（元/吨） 焦炭价格（元/吨） 

 平均值   平均值   

2021M1 1152  78% 10% 2615  38% 16% 

2021M2 1147  89% -0.5% 2776  47% 6% 

2021M3 1156  85% 1% 2339  35% -16% 

2021M4 1221  94% 6% 2082  26% -11% 

2021M5 1477  123% 21% 2696  56% 29% 

2021M6 1482  106% 0.4% 2720  45% 1% 

2021M7 1477  93% -0.3% 2655  2% -2% 

数据来源： 
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 表 4：主要钢材成本季度与半年度平均值及同比、环比变化 

 进口矿价格指数（元/吨） 焦炭价格（元/吨） 

 平均值   平均值   

21Q1 1152  84% 21% 2555  39%  

21Q2 1388  107%  2527  44% -1% 

21H1 1272  96% 43% 2541  42% 28% 

21Q3E 1477  78% 6% 2655  43% 7% 

数据来源： 

（五）钢价：7 月份长材、板材价格均明显上涨，预计 8 月份钢价将上行 

1年7月份，钢铁下游建筑业、制造业修复力度减弱，长材、板材需求增

速；估测粗钢产量，供需格局减弱，但成本上行支撑钢价，

7长材、板材价格均明显上涨。以Myspic综合钢价指数为例，年7月份长材、

板材指数累计均上涨9%，长材、板材均价分别上涨2%、4%。 

图 ：21年7月MySpic指数:长材、板材价格指数均明显上涨 

 

 

备注：价格指数均以 2017 年 1 月 3 日等于 100 进行标准化处理 

具体而言，2年7月份，螺纹钢、高线、热轧卷板、冷轧卷板和中板的月度累计分

别上涨%、9%、9%、7%、9%；年7月月度均价分别为5243、5560、5774、

5256、5552元/吨，月度均价环比上涨3%、2%、3%、3%、2%。 

表 5：主要钢材品种绝对及相对价格表现（单位：元/吨） 

 螺纹钢 高线 热轧卷板 冷轧卷板 中板 

年 7 月 日价格 5478 5767 5986 5406 5784 

月度累计涨幅 11% 9% 9% 7% 9% 

 

备注：螺纹钢、高线的价格分别用螺纹钢:HRB400 20mm 和高线:8.0:HPB300 价格表征；热轧板卷、冷轧板卷和中板的价格分别

用热轧板卷:Q235B:3.0mm、冷轧板卷:0.5mm 和中板:普 20mm 的北京、上海、广州、武汉和沈阳五地价格的均值表征热轧板卷 
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 表 6：主要钢材品种月度表现（单位：元/吨） 

 螺纹钢 高线 热轧卷板 冷轧卷板 中板 

 均价   均价   均价   均价   均价   

M1 4375  14% 3% 4526  15% 2% 4593  19% 0% 4537  -1% 0% 4516  17% 3% 

M2 4494  21% 3% 4631  21% 2% 4700  31% 2% 4533  2% 0% 4658  26% 3% 

M3 4767  31% 6% 4913  31% 6% 5074  45% 8% 4720  11% 4% 5034  38% 8% 

M4 5127  42% 8% 5321  43% 8% 5678  70% 12% 4995  26% 6% 5568  53% 11% 

M5 5634  51% 10% 5905  54% 11% 6020  69% 6% 5411  32% 8% 5995  61% 8% 

M6 5109  34% -9% 5454  40% -8% 5592  49% -7% 5128   -5% 5455  42% -9% 

2021M7 5243 38% 3% 5560 43% 2% 5774 48% 3% 5256 48% 3% 5552 43% 2% 

 

备注：螺纹钢、高线的价格分别用螺纹钢:HRB400 20mm 和高线:8.0:HPB300 价格表征；热轧板卷、冷轧板卷和中板的价格分别用

热轧板卷:Q235B:3.0mm、冷轧板卷:0.5mm 和中板:普 20mm 的北京、上海、广州、武汉和沈阳五地价格的均值表征热轧板卷 

 

表 7：主要钢材品种季度表现（单位：元/吨） 

 螺纹钢 高线 热轧卷板 冷轧卷板 中板 

 均价   均价   均价   均价   均价   

21Q1 4555  22% 12% 4699  23% 10% 4801  32% 13% 4603  4% 10% 4749  27% 15% 

21Q2 5276  42% 16% 5545  45% 18% 5754  62%  5167  26% 12% 5661  52% 19% 

21H1 4921  32% 25% 5129  34% 25% 5285  47% 29% 4890  15% 25% 5212  40% 29% 

21Q3E 5243  37% -1% 5560  40% 0% 5774  45% 0% 5256  42% 2% 5552  40% -2% 

 

备注：螺纹钢、高线的价格分别用螺纹钢:HRB400 20mm 和高线:8.0:HPB300 价格表征；热轧板卷、冷轧板卷和中板的价格分别用热

轧板卷:Q235B:3.0mm、冷轧板卷:0.5mm 和中板:普 20mm 的北京、上海、广州、武汉和沈阳五地价格的均值表征热轧板卷 

 

区域价格方面，21年7月份各区域月度均价全面上涨。华南、华东、东北、中南、

华北、西北、西南地区钢价指数环比分别上涨4%、3%、3%、3%、3%、2%、2%。 

8月价格前瞻：预计8月供给收缩，需求趋弱，钢铁供需格局趋紧，钢价上行，但政

策调控构筑钢价天花板。 

 

  

   

  

 
  

 
  

 

 

 
职途圈-专业的职场报告平台



  

，                                       

18  

 
 

| 

 图 22：21年7月份区域钢价指数环比涨幅 

 

M 

 

（六）盈利：7 月份螺纹钢、热卷、冷卷毛利均大升， 8 月份钢

材盈利继续 

1年7月份螺纹钢、热卷、冷卷毛利均大幅。根据测算的主要钢

材品种吨毛利数据，7月份螺纹钢、热卷和冷卷的月度均毛利分别为220、615、628

元/吨，环比分别上升90%、55%、26%。 

年8月份盈利前瞻：8月钢铁供需格局趋紧，钢价上行，焦炭价格、铁矿石

价格均偏弱，钢材盈利有望改善。 

图 ：年至今螺纹钢毛利及分季度变化 
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 图 24：年至今热卷毛利及分季度变化  图 25：年至今冷卷毛利及分季度变化 

 

 

 

M  M 

 

表 8：主要钢材品种吨毛利月度平均值及同比、环比变化 

 螺纹钢平均毛利（元/吨） 热轧平均毛利（元/吨） 冷轧平均毛利（元/吨） 

 平均值   平均值   平均值   

2021M1 187  -67% -52% 271  -48% -56% 575  1% -46% 

2021M2 171  -67% -8% 240  -22% -11% 435  -9% -24% 

2021M3 505  12% 195% 667  182% 178% 737  146% 69% 

2021M4 847  61% 68% 1207  485% 81% 1060  2582% 44% 

2021M5 673  22% -21% 922  193% -24% 938  625% -11% 

2021M6 115  -77% -83% 397  10% -57% 499  157% -47% 

2021M7 2 -48% 90% 615 47% 55% 628 116% 26% 

数据来源：                                 备注：2021M7 数据截至 2 年 7 月 30 日。 

 

表 9：主要钢材品种吨毛利季度平均值及同比、环比变化 

 螺纹钢平均毛利（元/吨） 热轧平均毛利（元/吨） 冷轧平均毛利（元/吨） 

 平均值   平均值   平均值   

2Q1 293  -42% -32% 400  16% -17% 587  34% -31% 

2Q2 543  3% 85% 840  188% 110% 831  595% 41% 

2021H1 420  -19% 8% 624  97% 44% 711  159% 15% 

2021Q3E 2 -37% -60% 615 58% -27% 628 55% -24% 

数据来源： 
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三、21 年 7 月以来资讯梳理 

1.国务院2年7月29日《年8月1日起我国进一步调整部分钢铁产品出口关税》 

为促进钢铁行业转型升级和高质量发展，经国务院批准，国务院关税税则委员会发

布公告，自年8月1日起，适当提高铬铁、高纯生铁的出口关税，调整后分别实

行40%和的出口税率。 

2.财政部等2年7月28日《关于取消钢铁产品出口退税的公告》 

财政部等年7月28日发布《关于取消钢铁产品出口退税的公告》，自年8月

1日起，取消屈度＞355牛顿/mm2冷轧钢铁卷材，厚≥3mm等23种本公告所附清单

列示的钢铁产品出口退税。 

3.国家发改委《钢铁行业年1-6月运行情况》 

（1）钢铁产量有所增长。据国家统计局数据，1-6月全国生铁、粗钢产量分别为45638

万吨、56333万吨，同比分别增长4.0%、11.8%。 

（2）钢材出口增幅扩大，进口增幅收窄。据海关总署数据，1-6月全国累计出口钢材

3738万吨，同比增加30.2%；累计进口钢材735万吨，同比增长0.1%。 

（3）钢材价格小幅回落。据中国钢铁工业协会监测，1-6月，我国钢材综合价格指数

平均值为137.85点，同比上升36.90点，升幅为36.56%。6月末，我国钢材综合价格

指数为143.47点，比5月末下降0.6点，降幅为0.4%。 

（4）企业效益大幅上升。1-6月中国钢铁工业协会重点统计钢铁企业实现营业收入

34593亿元，同比增长51.5%；营业成本30426亿元，同比增长46.9%，低于收入增

幅4.6个百分点；利润总额2268亿元，同比增长220%；销售利润率6.6%，比去年同

期上升3.4个百分点。 

（5）钢材库存略有增加。6月下旬，中国钢铁工业协会重点统计钢铁企业钢材库存

量1376.6万吨，较5月底增加35.24万吨，增长2.6%；比年初增加214.51万吨，增幅

18.5%；比去年同期增加15.07万吨，同比增长1.1%。 

（6）进口矿价高位运行。据海关总署数据，1-6月，全国铁矿砂及其精矿进口量56071

万吨，同比增长2.6%，进口额6032亿元人民币。据此测算，1-6月，全国铁矿砂及其

精矿进口均价为1075元/吨。其中，6月全国铁矿砂及其精矿进口量8942万吨，同比

11.9%，进口额1081亿元人民币。据此测算，6月全国铁矿砂及其精矿进口均价

为1209元/吨，较5月份均价上涨6.8%。 
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四、风险提示 

1.宏观经济修复不及预期； 

2.全球通胀水平超预期； 

3.主流矿产量完成、非主流矿增产不达预期； 

4.粗钢产量负增长情况低于预期。 
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本报告所提及证券可能不被允许在某些国家或地区内出售。请注意，投资涉及风险，证券价格可能会波动，因此投资回报可能会有所变

化，过去的业绩并不保证未来的表现。本报告的内容、观点或建议并未考虑任何个别客户的具体投资目标、财务状况和特殊需求，不应被

视为对特定客户关于特定证券或金融工具的投资建议。本报告发送给某客户是基于该客户被认为有能力独立评估投资风险、独立行使投资

决策并独立承担相应风险。 

本报告所载资料的来源及观点的出处皆被广发证券认为可靠，但广发证券不对其准确性、完整性做出任何保证。报告内容仅供参考，报告

中的信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价。广发证券不对因使用本报告的内容而引致的损失承担任何责任，除非法律法规

有明确规定。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报告做出决策，如有需要，应先咨询专业意见。 

广发证券可发出其它与本报告所载信息不一致及有不同结论的报告。本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，并不代表广发证

券的立场。广发证券的销售人员、交易员或其他专业人士可能以书面或口头形式，向其客户或自营交易部门提供与本报告观点相反的市场

评论或交易策略，广发证券的自营交易部门亦可能会有与本报告观点不一致，甚至相反的投资策略。报告所载资料、意见及推测仅反映研

究人员于发出本报告当日的判断，可随时更改且无需另行通告。广发证券或其证券研究报告业务的相关董事、高级职员、分析师和员工可

能拥有本报告所提及证券的权益。在阅读本报告时，收件人应了解相关的权益披露（若有）。 

本研究报告可能包括和/或描述/呈列期货合约价格的事实历史信息（“信息”）。请注意此信息仅供用作组成我们的研究方法/分析中的部分论

点/依据/证据，以支持我们对所述相关行业/公司的观点的结论。在任何情况下，它并不（明示或暗示）与香港证监会第 5 类受规管活动

（就期货合约提供意见）有关联或构成此活动。 

 

[Table_InterestDisclosure] 权益披露 

(1)广发证券（香港）跟本研究报告所述公司在过去 12 个月内并没有任何投资银行业务的关系。 
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未经广发证券事先书面许可，任何机构或个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、转载和引用，否则由此造成的一切不良后果及法律责任

由私自翻版、复制、刊登、转载和引用者承担。 
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