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结合估值、业绩与弹性，建议重点关注华菱钢铁、柳钢股份、三钢闽光、南钢股

份、马钢股份、新钢股份、安阳钢铁等；细分品种关注久立特材、永兴特钢。 

 库存淡季下降，盈利维持高位。跟踪的区域成交量有所上升，其中，上海终

端成交量环比升 12.2%；全国 237 家钢贸商出货量 17.0 万吨，周环比升 10.1%，

月环比降 10.0%。本周高炉开工率维持平稳，其中，全国 86.0%，环比降 0.6%；

唐山 89.6%，环比持平。库存方面，钢材社会库存 998 万吨，环比降 1.3%，

同比 8.2%；6 月下旬钢厂库存 1142 万吨，旬环比降 0.2%，库存淡季下降，且

整体处于低位水平。本周各品种钢价均总体上涨，其中，螺纹、线材、热轧、

冷轧、中板周涨跌幅分别为 2.7%、2.1%、1.1%、-0.5%、0.1%。原料方面，

涨跌互相，62%PB 粉报 63.5 美元/吨，环比涨 1.2%；二级冶金焦报价 2175 元，

环比跌 4.4%。跟踪的钢厂毛利有所回升，其中，螺纹吨毛利 1031 元/吨，热

轧吨毛利 1012 元/吨。 

 环保趋严与淡季影响交织；政策释放积极信号，有助于板块情绪提振。 

 环保限产常态化，持续制约供给。本周最新跟踪，唐山为摆脱在 74 个城

市空气质量月度排名倒数的局面，计划自 7 月 10 日起对部分钢铁产能进

行停限产，结合前期蓝天保卫战三年计划中冬季错峰生产区域扩大、唐

山超低排放限期整改、唐山 1000m³ 以下高炉逐步淘汰等，近期环保限

产日益趋严。在去产能目标基本完成，边际影响逐渐减少的情况下，环

保限产常态化成为压制供给的有效手段。预计本次唐山限产日均影响产

量 14-15 万吨，虽然限产执行力仍有不确定性，但持续的环保加码对下半

年钢价将形成有力支撑。 

 政策释放积极信号，有助于板块情绪提振。本周住建部表示，上半年全

国棚改完成目标任务的 62.5%，同时指出各地应当及早开工新建项目，加

快建设续建项目，因地制宜推进棚改货币化安置。同时，上证报也报道

乡村振兴战略细化政策有望后续落地。近期政策层面释放需求端积极信

号，前期悲观情绪有望进一步修复。叠加环保升级加码，钢铁基本面继

续维持稳健。后续若宏观预期修复，有望进一步提振钢铁板块情绪。 

 投资标的。基于业绩确定性和估值考量，建议重点关注华菱钢铁、柳钢股份、

三钢闽光、南钢股份、马钢股份、新钢股份、安阳钢铁等。 

 风险提示：中美贸易战对钢铁板块影响，宏观经济指标不达预期等。 
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一周回顾 

本周钢铁板块上涨 4.6%，幅度大于上证综指（上涨 3.0%）1.6 个百分点。板块个股中，

宏达矿业、三钢闽光、玉龙股份领涨，新日恒力、贵绳股份、金洲管道领跌；其他股票

均有所上涨。 

本周各品种钢价均有所上涨，其中，螺纹、线材、热轧、冷轧、中板周涨跌幅分别为

2.7%、2.1%、1.1%、-0.5%、0.1%。原料方面，62%PB 粉报 63.5 美元/吨，环比涨

1.2%；二级冶金焦报价 2175 元，环比跌 4.4%。跟踪的钢厂毛利回升，其中，螺纹吨

毛利 1031 元/吨，热轧吨毛利 1012 元/吨。 

跟踪的区域成交量有所上升，其中，上海终端成交量环比升 12.2%；全国 237 家钢贸

商出货量 17.0 万吨，周环比升 10.1%，月环比降 10.0%。全国高炉开工率 86.0%，环

比降 0.6%。库存方面，钢材社会库存 998 万吨，环比降 1.3%；6 月下旬钢厂库存 1142

万吨，旬环比降 0.2%。铁矿石港口库存 15579 万吨，环比升 0.6%。铁矿石发货量 2668

万吨，环比降 0.2%。焦煤库存（港口+焦化厂）1813 万吨，环比升 1.2%；独立焦化厂

开工率 76%，环比升 1.6%；焦炭库存库存（港口+焦化厂）745 万吨，环比降 3.0%。 

特色高频数据监测 

1、重点数据异动跟踪 

1）全国 237 家钢贸商出货量 17.0 万吨，周环比升 10.1%，月环比降 10.0%；2）全国

高炉开工率 86.0%，环比降 0.6%；3）钢材社会库存 998 万吨，环比降 1.3%；4）螺

纹吨毛利 1031 元/吨，环比升 7.6%。 

图1：全国237家钢贸商出货量17.0万吨，周环比升10.1%  图 2：全国高炉开工率 86.0%，环比降 0.6% 

 

 

 

资料来源：mysteel、招商证券  资料来源：mysteel、招商证券 
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图 3：钢材社会库存 998 万吨，环比降 1.3%  图 4：螺纹吨毛利 1031 元/吨，环比升 7.6% 

 

 

 
资料来源：mysteel、招商证券  资料来源：mysteel、招商证券 

2、产业链数据跟踪——核心三张表 

1）供需表： 

跟踪的区域成交量有所上升，其中，上海终端成交量环比升 12.2%；全国 237 家钢贸

商出货量 17.0 万吨，周环比升 10.1%，月环比降 10.0%。 

全国高炉开工率86.0%，环比降0.6%。库存方面，钢材社会库存998万吨，环比降1.3%；

6 月下旬钢厂库存 1142 万吨，旬环比降 0.2%。 

表 1：供需表 

类别 数据 数值 周环比 月环比 同比 更新日期 频率,单位 

库存 

钢材社会库存 998 -1.3% -3.7% 6.4% 2018/7/13 周，万吨 

   其中，长材 580 -2.2% -10.5% 15.2% 2018/7/13 周，万吨 

   其中，板材 418 0.1% 7.5% -3.8% 2018/7/13 周，万吨 

钢厂库存 1142 -0.2% -3.5% -10.2% 18/6/下 旬，万吨 

唐山钢坯库存 29 -8.3% 11.2% 75.0% 2018/7/13 周，万吨 

供给 

螺纹钢产线开工率 73.4% 0.6% -0.4% -4.6% 2018/7/13 周，% 

热轧产线周开工率 96.9% 1.6% 3.1% 3.1% 2018/7/6 周，% 

粗钢日产量（统计局） 256 - 8.9% 7.9% 2018/5/1 月，万吨 

大中型钢厂产量（钢协） 196 -1.5% 0.3% 5.4% 18/6/下 旬，万吨 

全国高炉开工率 86.0% -0.6% -0.6% -4.2% 2018/7/13 周，% 

需求 

全国 237 家钢贸商出货量 17.0 10.1% -10.0% 296.8% 2018/7/13 日，万吨 

上海终端线螺走货量 32702 12.2% 7.5% -14.9% 2018/7/13 日，吨 

钢铁 PMI 新订单 55 - 6.4% -6.0% 2018/6/30 月 

水泥价格（量） 444 - -1.1% 22.9% 2018/7/13 日，元/吨 

房地产新开工同比 0% - -11% -10% 2018/6/1 月，% 

汽车产量同比 2% - 400.0% -71.0% 2018/5/1 月，% 

出口 

月度出口量 688 - 6.2% 6.1% 2018/5/1 月，万吨 

国内外价差-热轧板卷 -128 -3.9% 44.6% 134.1% 2018/7/13 周，美元/

吨 国内外价差-螺纹 9 85.7% -86.9% -71.7% 2018/7/13 周，美元/

吨 资金 沪大额银行承兑贴现率 0.37% -13.3% -14.1% -19.2% 2018/7/13 日，% 

资料来源：mysteel、wind、招商证券 
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2）原料表： 

铁矿石港口库存 15579 万吨，环比升 0.6%。铁矿石发货量 2668 万吨，环比降 0.2%。

焦煤库存（港口+焦化厂）1813 万吨，环比升 1.2%；独立焦化厂开工率 76%，环比升

1.6%；焦炭库存库存（港口+焦化厂）745 万吨，环比降 3.0%。 

表 2：原料表  

类别 数据 数值 周环比 月环比 同比 更新日期 频率,单位 

废钢 
电弧炉开工率 

68% 1.6% 1.9% - 2018/7/6 周，% 

废钢与生铁价差 
-433 -14.5% -16.4% -23.6% 2018/7/6 日，元/吨 

铁矿石 

铁矿石港口库存 
15342 -1.5% -4.4% 6.4% 2018/7/6 周，万吨 

钢厂库存天数（进口矿） 
29 -3.3% 3.6% 31.8% 2018/6/28 周，万吨 

澳、巴、印铁矿石发货量 
2668 -0.2% 5.7% 13.4% 2018/7/1 周，万吨 

北方 6 港铁矿石到港量 
877 -28.0% -17.5% -10.0% 2018/7/1 周，万吨 

国内矿山开工率 
44.2% -1.5% -2.3% -8.0% 2018/7/6 周，万吨 

矿石月度进口量 
9414   13.5% 14.5% 2018/5/1 月，万吨 

国内原矿产量 
6626   1.1% -38.4% 2018/5/31 月，万吨 

焦煤焦

炭 

焦炭库存（港口+焦化厂） 
1813 1.2% 7.1% 14.1% 2018/6/29 周，万吨 

独立焦化厂开工率 
76% 1.6% -3.8% -6.2% 2018/6/29 周，万吨 

焦煤库存（港口+焦化厂） 
744.76 -3.0% -12.6% 8.9% 2018/6/29 周，万吨 

动力煤库存-港口 
3654.6 0.7% 7.6% 54.1% 2018/6/22 周，万吨 

资料来源：mysteel、招商证券 

3）盈利表： 

本周各品种钢价均有所上涨，其中，螺纹、线材、热轧、冷轧、中板周涨跌幅分别为

2.7%、2.1%、1.1%、-0.5%、0.1%。原料方面，62%PB 粉报 63.5 美元/吨，环比涨

1.2%；二级冶金焦报价 2175 元，环比跌 4.4%。跟踪的钢厂毛利回升，其中，螺纹吨

毛利 1031 元/吨，热轧吨毛利 1012 元/吨。 

表 3：盈利表 

类别 数据 数值 周环比 月环比 同比 更新日期 频率,单位 

盈利 

样本企业盈利比例 84.1% 0.0% -0.7% 0.7% 2018/7/13 周，% 

螺纹毛利 1031 7.6% -11.6% 5.5% 2018/7/13 日，元/吨 

热轧毛利 1012 0.8% -16.7% 14.1% 2018/7/13 日，元/吨 

冷轧毛利 815 -7.2% -17.3% 14.5% 2018/7/13 日，元/吨 

中厚板毛利 1054 -2.9% -19.4% 46.5% 2018/7/13 日，元/吨 

冷轧不锈毛利（即时） -13 -97.0% -109.4% -100.9% 2018/7/13 日，元/吨 

钢价 

唐山钢坯（20mm 普方） 3720 3.3% 0.5% 9.4% 2018/7/13 日，元/吨 

螺纹 HRB400(全国均价) 4133 2.7% 0.2% 61.6% 2018/7/13 日，元/吨 

线材 6.5mm(全国均价) 4400 2.1% 0.5% 13.2% 2018/7/13 日，元/吨 

热轧 3.0mm(全国均价) 4273 1.1% -1.3% 13.0% 2018/7/13 日，元/吨 

冷轧 1.0mm(全国均价) 4677 -0.5% -0.5% 11.2% 2018/7/13 日，元/吨 

中板 20mm(全国均价) 4336 0.1% -2.4% 19.3% 2018/7/13 日，元/吨 

原料价 

进口矿(61.5%PB 粉) 63.5 1.2% -3.5% 5.2% 2018/7/13 日，美元/吨 

国产矿(66%唐山精粉) 660 1.5% 3.1% 1.5% 2018/7/13 日，元/吨 

焦炭(唐山二级冶金焦) 2175 -4.4% -2.2% 25.7% 2018/7/13 日，元/吨 
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炼焦煤（主焦煤:澳） 1530 0.0% 0.7% 24.4% 2018/7/13 日，元/吨 

动力煤（秦港 Q5500） 590 0.0% 0.0% -0.8% 2018/7/13 日，元/吨 

废钢（6-8mm:张家港） 2150 2.9% 1.9% 27.2% 2018/7/13 日，元/吨 

资料来源：wind、招商证券 

投资机会与上市公司动态 

1、上市公司动态跟踪 

表 4：上市公司动态 

公司&公告 详细内容 

鞍钢股份：2018 年半

年度业绩预告。 

上半年，供给侧改革成效在钢铁行业持续显现，钢材市场总体向

好，钢铁行业维持较高的盈利水平。公司抓住“效率、质量、变

革”三个关键要素，通过不断提升产量规模、持续优化产品结构、

加强差异化降采力度、加速科技创新步伐和深入推进系统降成本

等措施，公司效益得到大幅提升，上半年预计实现归属于上市公

司股东的净利润人民币 3,492 百万元，比上年同期增加人民币

1,669 百万元。 

首钢股份：半年度业绩

预告。 

上半年，随着供给侧结构性改革的深入以及环保治理力度加大，

钢材市场供求关系有所改善。公司通过优化生产组织应对环保限

产影响，确保生产平稳顺行；优化产品结构，提高盈利能力；深

挖内部潜力，降低成本费用；加强管理，协同增效；提升服务水

平，满足客户需求；2018 年 1-6 月份公司业绩预计同比增长

49.65%-52.81% ， 其 中 二 季 度 较 一 季 度 预 计 环 比 增 长

181.44%-187.39%。 

太钢不锈：2018 年半

年度业绩预告。 

2018 年上半年，国家供给侧结构性改革持续深入推进，钢材市

场供需稳定，公司钢材产品价格及销量比上年同期上涨；同时公

司大力推进高端产品研发，优化品种结构，生产稳定顺行，产品

竞争力持续提高，经营业绩同比大幅上升。公司实现归属于上市

公司股东的净利润为 270000 万元—300000 万元，比上年同期

增长：264.87%—305.42% 

上海钢联：2018 年半

年度业绩预告。 

公司实现归属于上市公司股东的净利润 5,670.41 万元—

6,354.96 万元，比上年同期增长 148.42%——178.41%。2018

年半年度公司预计非经常性损益影响额（税后）约 260 万元。 

西宁特钢：关于重大事

项的进展公告。 

西钢集团公司混合所有制改革工作系：江西方大集团公司拟受让

西钢集团公司相关股东所持有的西钢集团公司部分股权，同时择

机对西钢集团公司进行增资。截止目前，江西方大集团公司已完

成对西钢集团公司尽职调查工作，西钢集团公司聘请瑞华会计师

事务所(特殊普通合伙)、北京中同华资产评估有限公司开展的审

计、评估工作正在进行中。西钢集团公司尚未与江西方大集团公

司签署正式合作协议，相关事项尚未取得青海省政府、青海省国

资委等上级部门批准。 

资料来源：公司公告、招商证券 

2、重点投资机会 

表 5：重点投资机会跟踪 

分类 行业要闻 
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分类 行业要闻 

政策 
今年唐山将压减钢铁产能 781万吨,其中炼铁产能 281万吨、炼钢产能 500万吨； 

西安市出台措施化解钢铁行业过剩产能，防范“地条钢”死灰复燃 。 

普钢 
中钢协：2018 年 6 月下旬重点钢企粗钢产量 1954.99 万吨，焦炭 330.22 万吨； 

华菱钢铁：1-6 月铁、钢、材产量创同期历史新高。 

原辅料 
Mysteel：全国 45 个港口铁矿石库存为 15351.73，较上周五增 9.66； 

新华社：铁矿石市场趋弱，进口铁矿石上周下跌 1.45 美元。 

其他 

7 月 11 日马钢南区棒材线加热炉点火准备复产； 

近日，首钢研发的超低噪声、低铁损 27SQGD085LN、23SQGD080LN 取向硅

钢产品成功推出。 

资料来源：西本新干线、招商证券 

3、上市公司股价与估值一览 

本周钢铁板块上涨 4.6%，幅度大于上证综指（上涨 3.0%）1.6 个百分点。板块个股中，

宏达矿业、三钢闽光、玉龙股份领涨，新日恒力、贵绳股份、金洲管道领跌；其他股票

均有所上涨。 

表 6：上市公司股价与估值 

分类 证券简称 
股价 估值 

最新值 周变化 月变化 年度变化 PE PB 相对 PE 相对 PB 

指数 上证综指 2,831.18 3.06% -6.31% -12.14% 8.53 1.28     

申万钢铁 2,855.87 4.61% -7.39% -7.90% 22.15 0.71     

钢管 新兴铸管 4.22 3.94% -8.86% -35.08% 13.58 0.87 1.59 0.68 

久立特材 6.13 6.61% -10.38% -26.76% 32.70 1.83 3.83 1.43 

金洲管道 6.82 -0.87% -5.80% -26.35% 21.42 1.70 2.51 1.33 

常宝股份 4.42 4.25% -6.36% -29.84% 25.68 1.20 3.01 0.94 

玉龙股份 5.60 15.46% -1.41% -33.33% 53.15 2.16 6.23 1.69 

特钢 大冶特钢 8.79 5.52% -14.83% -27.83% 9.40 0.99 1.10 0.77 

西宁特钢 4.74 2.82% -2.87% -8.85% 82.25 1.57 9.64 1.23 

抚顺特钢 5.50 0.00% 0.00% -23.72% -5.14 -6.22 -0.60 -4.86 

方大特钢 11.40 13.43% -8.43% 27.80% 5.88 4.16 0.69 3.25 

中原特钢 10.80 -0.28% -23.30% -3.83% -21.48 3.53 -2.52 2.76 

永兴特钢 17.02 2.47% -15.66% -39.65% 16.20 1.97 1.90 1.54 

钢研高纳 9.51 1.71% -2.26% -42.12% 67.73 2.99 7.94 2.34 

铁矿

石 

*ST 钒钛 3.07 0.00% 0.00% 0.00% 0.00 0.00 0.00 0.00 

*ST 金岭 3.11 2.98% -11.90% -60.98% 384.00 0.80 45.02 0.63 

*ST 创兴 2.55 4.51% -6.59% -62.33% -12.66 6.09 -1.48 4.76 

广泽股份 7.65 0.00% -2.55% -17.03% -153.93 2.70 -18.05 2.11 

宏达矿业 5.04 32.98% -17.92% -56.81% -30.77 1.44 -3.61 1.12 

山东地矿 3.27 0.00% -22.51% -57.31% -6.03 2.65 -0.71 2.07 

长材 韶钢松山 6.68 7.05% -7.99% 18.65% 5.04 4.22 0.59 3.30 

三钢闽光 18.27 21.15% 3.05% 16.67% 6.57 2.36 0.77 1.84 

杭钢股份 5.88 5.00% -8.70% -20.65% 7.30 0.90 0.86 0.70 

凌钢股份 3.55 5.97% -13.83% 4.11% 7.60 1.51 0.89 1.18 

酒钢宏兴 2.07 1.97% -9.21% -30.54% 40.45 1.33 4.74 1.04 

八一钢铁 4.72 3.96% -8.53% -64.08% 6.96 2.08 0.82 1.62 

柳钢股份 7.94 10.43% 3.93% 62.37% 5.83 2.92 0.68 2.28 

板材 河钢股份 2.82 1.08% -12.15% -36.34% 19.44 0.66 2.28 0.52 

本钢板材 4.10 2.76% -3.76% -27.18% 9.64 0.85 1.13 0.67 

太钢不锈 6.00 0.00% 0.00% 33.33% 5.70 1.22 0.67 0.95 
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鞍钢股份 5.69 8.17% -12.73% -5.95% 6.72 0.83 0.79 0.64 

华菱钢铁 8.82 7.56% -4.85% 78.18% 4.97 2.24 0.58 1.75 

首钢股份 3.99 3.10% -6.12% -48.45% 9.51 0.78 1.12 0.61 

包钢股份 1.54 3.36% -9.41% -35.56% 28.07 1.41 3.29 1.10 

宝钢股份 7.64 6.11% -14.83% 6.41% 8.34 1.07 0.98 0.83 

山东钢铁 2.02 0.00% 0.00% -7.76% 10.56 1.18 1.24 0.92 

南钢股份 4.68 8.58% -5.65% 16.42% 5.65 1.66 0.66 1.30 

安阳钢铁 4.33 7.44% 2.61% 44.33% 5.37 1.57 0.63 1.23 

新钢股份 6.25 13.43% -4.43% 49.88% 5.37 1.43 0.63 1.12 

重庆钢铁 2.06 0.98% -2.83% -5.07% 14.53 1.08 1.70 0.84 

马钢股份 3.59 5.59% -7.71% -13.91% 5.95 1.09 0.70 0.85 

钢贸 五矿发展 8.33 3.22% -9.55% -36.27% 186.36 1.18 21.85 0.92 

金属

制品 

中钢天源 6.85 3.63% -4.99% -50.90% 16.28 2.12 1.91 1.65 

恒星科技 3.07 1.66% 1.32% -35.64% 132.85 1.32 15.57 1.03 

新日恒力 7.90 -40.91% -52.15% -53.09% 145.71 6.27 17.08 4.90 

法尔胜 5.31 5.57% -19.79% -33.21% 14.27 2.18 1.67 1.71 

贵绳股份 7.96 -2.45% -6.02% -45.67% 87.30 1.42 10.23 1.11 

大西洋 3.94 2.07% -16.35% -25.66% 88.04 1.87 10.32 1.46 

资料来源：wind、招商证券 

图 5：钢铁行业历史 PE Band  图 6：钢铁行业历史 PB Band 

 

 

 
资料来源：贝格数据、招商证券  资料来源：贝格数据、招商证券 
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