
 

钢铁行业半年报：21Q2 钢企

归母净利同增 235% 环增

88% 
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业绩表现：21Q2 归母净利润续创新高，环比增 88%。2021 年上半

年 34 家主要上市钢企营收合计 11597 亿元，同比升 54.10%；归母净利

润合计 755 亿元，同比上行 239%。其中 21Q2 实现营收 6465 亿元，同

比升 58.57%，环比升 25.98%；21Q2 实现归母净利润 493 亿元，同比上

行 234.57%，环比上行 88.33%。 

2021 年上半年，随着经济复苏及工信部提出“确保粗钢产量同比下降”

的影响，钢价一路走高，带动钢企盈利续创新高。上市钢企盈利出现明显

增长，上半年钢企营收与盈利均实现同比大幅增长，显示较强盈利能力，

21Q2 上市钢企单季度盈利创出近 10 年新高。 

盈利能力：2021 上半年上市钢企加权净利率 7.08%。2021 上半年

34 家主要上市钢企毛利率加权平均为 13.58%，同比上行 2.99 个百分点。

上市钢企净利率加权平均为 7.08%，同比上行 3.82 个百分点。 

21Q2 上市钢企毛利率加权平均为 14.75%，同比升 3.80pct.，环比升

2.64pct.；净利率加权平均为 8.27%，同比升 4.32pct.，环比升 2.69pct.。

其中普钢 21Q2 加权毛利率为 14.19%，特钢加权毛利率为 19.14%，普钢

21Q2 加权净利率为 8.02%，特钢加权净利率为 10.19%。 

21Q2 上市钢企期间费用率加权平均为 4.50%，同比降 1.69pct.，环

比降 0.65pct.。其中，销售费用率 0.41%，同比降 1.13pct.，环比降 0.05pct.；

管理费用率 3.33%，同比降 0.17pct.，环比升 0.08pct.；财务费用率为

0.76%，同比降 0.39pct.，环比降 0.23pct. 
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资本结构：上市钢企 21Q2 期末资产负债率 56.81%，继续保持低位。

上市钢企偿债能力进一步提升，截止 2021 年上半年，上市钢企加权平均

流动比率和速动比率分别为 0.87 和 0.57，同比分别上升 0.07、0.04。 

资产收益：2021 上半年上市钢企 ROE 大幅上行。2021 上半年上市

钢企 ROA 和 ROE 分别为 8.03%和 18.89%，同比分别上行 5.38pct.和

12.78pct.。2021Q2 受钢价高企影响，上市钢企年化 ROA 和 ROE 大幅提

升，分别为 10.25%和 24.33%。 

股票表现：年初以来钢铁指数上涨 75.54%，跑赢大盘。截至 9 月 2

日，WIND 钢铁指数年初以来累计上涨 75.54%，同期上证综指、深证成

指、沪深 300 涨跌幅分别为 3.57%、-1.34%、-6.56%，WIND 钢铁指数

相对收益分别为 71.97、76.88、82.10 个百分点。 

投资建议：下半年预计供需双弱，关注限产力度。上半年，我国粗钢

产量 56333 万吨，同比增长 11.8%，而需求并不强势，21H1 表观需求环

比 20H2 降幅约为 7.5%，如果我们假设下半年需求与上半年持平，则意味

着需求同比将有 7.5%的降幅，考虑地产、汽车需求可能环比走弱，则降幅

可能更多。库存下降，但仍在高位，上周五大钢材厂库下降约 17 万吨，社

库降约 7 万吨，合计降约 23 万吨，合计周降幅约 1%。最近三周库存逐步

小幅下降，我们认为与限产和洪灾影响减弱有关。目前保供稳价需求与限

产政策拉锯，下半年我们预计供需可能双弱，钢价和盈利走势取决于限产

执行力度。风险提示：海外疫情加重的风险、输入病例增加的风险、经济
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政策变化的风险。 
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