
 

钢铁行业研究专题报告：下半

年关注车企“芯片荒”缓解与

粗钢压减政策实施 
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投资要点： 

截止 6 月底，有 8 家上市公司发布了半年度业绩预增公告，这其中又

以板材类企业为主，其中大部分公司产品都涉足高端冷轧板。8 家公司中

鞍钢股份、首钢股份、本钢板材、太钢不锈、华菱钢铁、南钢股份、中信

特钢的单季归母净利润均创历史新高。目前鞍钢股份、首钢股份、本钢板

材、南钢股份的总市值低于 2017/2018 年供给侧改革行情的高点水平。 

截止 6 月末，从产量、消费、库存数据来看，五大品种中冷轧板供需

均好于 2019 年、库存与 2019 年基本持平。测算二季度冷轧板吨钢毛利环

比增长 79%，调研二季度冷轧板吨钢毛利环比增长 66%。截止 6 月末，冷

轧板内外价差大，其中美国比国内高 115%。在内外高价差的推动下，能

够继续享受出口退税的冷轧等高附加值产品盈利更高。 

自 2020 年末开始不断加剧的“芯片荒”已对国内汽车行业造成较大

影响，进而影响汽车钢材需求；根据上汽集团发布的信息，芯片短缺问题

预计在 7 月下旬开始由缓解，三、四季度或将恢复正常。受此影响，预计

三、四季度车企开工或有较大改善，对汽车冷轧板需求环比增加。 

预计三季度粗钢限产政策正式出台，钢材供给或将减少。目前国家已

出台压减工作要求，具体工作将由各省份具体组织实施。预计粗钢压减政

策将在去产能回头看工作上报国务院后在三季度正式出台。如要确保 2021

年粗钢产量不增长，则 6-12 月合计要压减产量约 6100 万吨，下半年钢材

供给或将减少。 
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投资建议：二季度部分板材类上市公司归母净利润创 2016 年以来新

高，其中个别上市公司总市值仍然低于 2016 年以来的高位水平；截止 6

月末，五大品种中冷轧板供需稳健，在内外高价差的推动下，能够继续享

受出口退税的冷轧等高附加值产品盈利更高。下半年车企“芯片荒”或将

缓解，对汽车冷轧板需求将环比增加；同时预计三季度压减粗钢政策将正

式实施，钢材供给或将减少。车企芯片荒缓解与粗钢压减正式实施下，建

议关注生产冷轧等高附加值为主的公司，重点关注盈利已回到历史高位、

但市值仍有上行空间的公司（详细名单见报告内）。 

风险提示：钢铁行业推进碳达峰目标的低于预期；内循环发展格局下，

内需增长低于预期，汽车、家电等下游需求弱。 
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