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证券研究报告—动态报告 

 

钢铁Ⅱ [Table_IndustryInfo] 钢铁行业周报（7 月 23 日- 7 月 29 日） 

 

超配 
  

2018 年 7 月 30 日 

 一年该行业与上证综指走势比较 行业周报    

 

环保限产加码，钢价易涨难跌 

 

 铁矿石价格上升、焦炭价格维稳 

截止到 7 月 27 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 67.4 美元/吨，较上周上涨 2.6

美元/吨；7 月 27 日，青岛港 PB 粉价格 469.0 元/湿吨，较上周上涨 11.0 元/湿

吨。山西临汾产一级冶金焦价格为 1950 元/吨，较上周持平。 

 全国钢材价格上涨 

截止 7 月 27 日，上海地区 20mm 螺纹钢、4.75mm 热卷、1.0mm 冷轧板、20mm

中厚板价格分别为 4180 元/吨，4260 元/吨，4700 元/吨，4330 元/吨，较上周分

别上涨 70 元/吨、30 元/吨、30 元/吨、20 元/吨。 

 钢材模拟利润互有升降 

截至 7 月 27 日，原料滞后一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分

别为 1118.9 元/吨、1069.7 元/吨、994.9 元/吨、1032.0 元/吨，较上周分别上涨

34.9 元/吨、下降 1.4 元/吨、下降 2.5 元/吨、下降 11.1 元/吨。 

 铁矿石港口库存、钢材社会库存下降 

截止到 7 月 27 日，港口铁矿石库存为 15345.5 万吨，比上周下降 19.8 万吨。钢

材社会库存下降 10.5 万吨，至 989.5 万吨。Mysteel 统计 7 月 27 日，35 个主要

城市，螺纹钢社会库存 447.55 万吨，较上周下降 8.10 万吨；厂内库存 171.56

万吨，较上周下降 9.53 万吨。 

 钢铁板块领涨 

截至 7 月 27 日，中信钢铁板块指数收于 1659.07 点，上涨 7.42% ；同期上证

综指收于 2873.59，上涨 3.64%。本周钢铁板块整体上涨，钢铁行业上市公司涨

幅较大的是韶钢松山（19.76）、八一钢铁（19.35）、马钢股份（15.51）、华菱钢

铁（14.74）、新钢股份（14.17）、柳钢股份（13.87）。 

 新闻点评 

中国钢铁工业协会五届八次常务理事会召开。环保限产与绿色生产仍是钢铁行业

主旋律，环保要求不断提升。超低排放标准严格，限产方面达到超低排放可以不

限，但目前脱硝能达到超低排放标准的企业几乎没有。同时，刘炳江司长也指出

全流程限产不能只限产高炉，应以高炉产能计，全流程限产。此次中钢协的常务

理事会上，各领导的讲话反映国家对于减少主要大气污染物排放总量，改善环境

空气质量的决心。现阶段，环保限产将成为抑制钢铁供给的核心原因。 

把握好“松紧适度”和“稳增长”基调。此次会议释放宽松信号，强调财政政策

应当更积极，货币政策应当松紧适度。国常会提出“保持适度的社会融资规模和

流动性合理充裕”，流动性从“合理稳定”转向“合理充裕”。7 月 23 日中国人

民银行开展 5020 亿元 1 年期中期借贷便利（MLF）操作，对冲当日 1700 亿元

逆回购到期量后，实现净投放 3320 亿元。此次央行向市场大规模投入流动性被

看作宽松货币政策的再确认。同时政策的宽松将推动基建投资止跌企稳。会议指

出“加快今年 1.35 万亿元地方政府专项债券发行和使用进度，在推动在建基础

设施项目上早见成效”。预计下半年土地储备债、公路债和棚改债将是基建投资

回暖的主要发力点。2018 年下半年基建投资在宽松政策的支撑下或筑底回升，

带动钢材消费的提升。 

 
  
相关研究报告： 
《钢铁行业周报（7 月 16 日-7 月 22 日）严环
保促钢价走高，高业绩利股价上涨》  ——
2018-07-23 
《钢铁行业周报（7 月 9 日-7 月 15 日）：环保
限产，钢材期现价格齐升》 ——2018-07-16 
《2018 年中报业绩前瞻及 7 月投资策略：环保
严控，业绩提升，支撑中报行情》  ——
2018-07-12 
《钢铁行业周报（7 月 2 日-7 月 8 日）：需求强
韧库存下降，业绩预告提振市场信心》 ——
2018-07-09 
《钢铁行业周报（6 月 25 日-7 月 1 日）：库存
持续向上，价格略有回调》 ——2018-07-03  
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核心数据一览 

随着唐山地区环保限产的全面实施，唐山地区高炉开工率下降 19.5 个百分点，

Mysteel 统计热轧周产量下降 14.32 万吨，刺激钢材价格震荡走高。截至 7 月

27 日，唐山方坯价格较上周上涨 70 元/吨；上海地区 20mm 螺纹钢价格上涨

70 元/吨，4.75mm 热卷价格上涨 30 元/吨。期现共振，螺纹钢及热轧卷板 1810

合约分别上涨至 4113 元/吨和 4183 元/吨，1901 合约加速上涨，分别涨至 3958

元/吨和 4025 元/吨。铁矿石价格上升，7 月 27 日普氏 62%铁矿价格较上周上

涨 2.6 美元/吨，青岛港 PB 粉价格较上周上涨 11.0 元/湿吨。山西一级冶金焦价

格 1950 元/吨，较上周持平。钢材产品模拟利润水平互有升降，原料滞后一个

月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别为 1118.9 元/吨、1069.7 元/

吨、994.9 元/吨、1032.0 元/吨，较上周分别上涨 34.9 元/吨、下降 1.4 元/吨、

下降 2.5 元/吨、下降 11.1 元/吨。库存方面，本周港口铁矿石库存较上周下降

19.8 万吨，为 15345.5 万吨；钢材社会库存下降，本周下降 10.5 万吨，至 989.5

万吨。全国高炉开工率 67.4%，较上周下降 3.6 个百分点。 

表 1：7 月 23 日- 7 月 29 日核心数据一览 

 单位 本周 周变化 月变化 

美元/人民币汇率 元/美元 6.8 0.0 0.2 

钢材现货价格         

  方坯（唐山 Q235） 元/吨 3,790.0 70.0 190.0 

  螺纹钢（HRB400 上海） 元/吨 4,180.0 70.0 120.0 

  热卷（4.75mm 上海） 元/吨 4,260.0 30.0 30.0 

  冷轧板（1.0mm 上海） 元/吨 4,700.0 30.0 30.0 

  中厚板（20mm 上海） 元/吨 4,330.0 20.0 -40.0 

  Mysteel 钢材价格指数   155.7 1.5 2.5 

  Mysteel 长材价格指数   174.5 2.3 4.8 

  Mysteel 板材价格指数   137.8 0.8 0.4 

原料价格         

  普氏 62%铁矿价格 美元/吨 67.4 2.6 2.9 

  迁安 66%精粉价格 元/吨 685.0 10.0 35.0 

  青岛港 PB 粉价格 元/湿吨 469.0 11.0 16.0 

  青岛港卡拉卡斯粉价格 元/湿吨 703.0 15.0 48.0 

  一级冶金焦价格(山西临汾产) 元/吨 1,950.0 0.0 -350.0 

  废钢价格(唐山不含税) 元/吨 2,360.0 50.0 160.0 

盈利情况         

  钢铁企业盈利面 % 84.1 0.0 -0.6 

  螺纹钢毛利(成本滞后一月) 元/吨 1,118.9 34.9 17.0 

  热轧板卷毛利(成本滞后一月) 元/吨 1,069.7 -1.4 -63.4 

  冷轧板毛利(成本滞后一月) 元/吨 994.9 -2.5 -64.9 

  中厚板毛利(成本滞后一月) 元/吨 1,032.0 -11.1 -127.5 

库存状况         

  铁矿石港口库存 万吨 15,345.5 -19.8 -233.8 

  钢材社会库存 万吨 989.5 -10.5 -35.8 

开工率         

  全国高炉开工率 % 67.4 -3.6 -3.9 

  唐山地区高炉开工率 % 53.7 -19.5 -20.7 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

原料价格走势 

铁矿石价格上升 

截止 7 月 27 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 67.4 美元/吨，较上周上涨 2.6 美
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元/吨，环比上月上涨 2.9 美元/吨。7 月 27 日，青岛港 PB 粉价格 469.0 元/湿

吨，较上周上涨 11.0 元/湿吨，环比上月上涨 16.0 元/湿吨。目前大中型钢铁企

业厂内进口铁矿库存可用天数为 25.5 天，较上周持平。 

图 1：普氏铁矿石价格指数（美元/吨）  图 2：国内港口进口矿价格（元/湿吨） 

 
 

 

 

 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

焦炭价格维稳 

截止 7 月 27 日，山西临汾产一级冶金焦价格为 1950 元/吨，较上周持平，月环

比下降 350 元/吨。河北地区二级冶金焦价格 2000 元/吨，较上周持平，月环比

下降 350 元/吨。 

图 3：一级冶金焦价格走势（元/吨） 

 
资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

全国钢材价格上涨 

受环保限产影响，钢材价格持续走高。截止 7 月 27 日，上海地区 20mm 螺纹

钢价格 4180 元/吨，较上周上涨 70 元/吨；上海地区 4.75mm 热卷价格为 4260

元/吨，较上周上涨 30 元/吨。 

 

 

 

 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

2012-06 2013-12 2015-06 2016-12 2018-06

0

400

800

1200

2012-06 2013-12 2015-06 2016-12 2018-06

61.5%PB粉 65%卡拉加斯粉

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

2011-04 2012-04 2013-04 2014-04 2015-04 2016-04 2017-04 2018-04

山西临汾 河北唐山



 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                           全球视野  本土智慧 

Page  6 

图 4：螺纹钢价格走势（元/吨）  图 5：4.75mm 热卷价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

同期，上海 1.0mm 冷轧板价格为 4700 元/吨，较上周上涨 30 元/吨；上海地区

20mm 中厚板价格为 4330 元/吨，较上周上涨 20 元/吨。 

图 6：冷轧板价格走势（元/吨）  图 7：中厚板价格走势（元/吨） 

 

 

 
 

 

 

  

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

钢材模拟利润涨跌互现 

截止到 7 月 27 日，钢铁企业盈利面为 84.1%，与上周持平，较上月下降 0.6%。 
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图 8：钢铁企业盈利面（%） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

通过原料滞后一个月模拟钢材毛利润发现，7 月 27 日，原料滞后一个月模拟螺

纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别为 1118.9/吨、1069.7 元/吨、994.9

元/吨、1032.0 元/吨，较上周分别上涨 34.9 元/吨、下降 1.4 元/吨、下降 2.5

元/吨、下降 11.1 元/吨。螺纹钢模拟利润涨幅较大，各品种钢材模拟毛利整体

处于较高水平。 

图 9：原料滞后一个月模拟螺纹钢毛利润（元/吨）  图 10：原料滞后一个月模拟热卷毛利润（元/吨） 

 

 

 
 

 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 

 

图 11：原料滞后一个月模拟冷轧毛利润（元/吨）  图 12：原料滞后一个月模拟中厚板毛利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 
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全国高炉开工率下降 

受唐山地区环保限产影响，截止到 7 月 27 日，全国高炉开工率 67.4%，较上

周下降 3.6 个百分点。唐山地区高炉开工率 53.7%，较上周下降 19.5 个百分点。 

图 13：全国高炉开工率（%） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

螺纹钢产量上升、热卷产量下降 

7 月 27 日，Mysteel 统计螺纹钢周产量 317.17 万吨，比上周上升 7.77 万吨，。

热卷周产量 327.59 万吨，比上周下降 14.32 万吨。 

图 14：螺纹钢每周产量（万吨）  图 15：热卷每周产量（万吨） 

 

 

 
 

 

 

 

 

  

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

全国建材成交量上涨 

据 Mysteel，本周全国 237 家流通商建材成交量（5 日均值）为 19.30 万吨，较

上周上涨 0.92 万吨。2015-2017 年同期建材成交量分别为 17.81、15.24、16.91

万吨，本周建材成交量远高于往年同期水平，表现出淡季不淡的特征。 
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图 16：全国 237 家流通商建材周均成交量（吨） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

铁矿石港口库存、钢材社会库存下降 

截止到 7 月 27 日，港口铁矿石库存为 15345.5 万吨，比上周下降 19.8 万吨，

环比上月下降 233.8 万吨。钢材社会库存为 989.5 万吨，比上周下降 10.5 万吨。 

图 17：港口铁矿石库存（万吨）  图 18：钢材社会库存（万吨） 

 

 

 
 

 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

Mysteel 统计 7 月 27 日，35 个主要城市，螺纹钢社会库存 447.55 万吨，较上

周下降 8.10 万吨；厂内库存 171.56 万吨，较上周下降 9.53 万吨。26 个主要

城市热卷社会库存 211.25 万吨，较上周下降 1.53 万吨；厂内库存 96.20 万吨，

较上周下降 9.62 万吨。 
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图 19：螺纹钢社会库存（万吨）  图 20：热轧卷社会库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

钢铁板块领涨 

截至 7 月 27 日，中信钢铁板块指数收于 1659.07 点，上涨 7.42% ；同期上证

综指收于 2873.59，上涨 3.64%。本周钢铁板块整体上涨，钢铁行业上市公司

涨幅较大的是韶钢松山（19.76）、八一钢铁（19.35）、马钢股份（15.51）、华

菱钢铁（14.74）、新钢股份（14.17）、柳钢股份（13.87）。 

图 21：最近一年内钢铁板块指数变化趋势 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

表 2：本周钢铁板块主要股票涨跌情况（按月涨幅由高到低排名） 

证券代码 证券简称 周收盘价,元 周开盘价,元 周涨跌幅,% 月开盘价,元 月涨跌幅,% 

600782.SH 新钢股份 7.3300 6.3600 14.1745 5.5300 31.3620 

601003.SH 柳钢股份 10.1800 8.7000 13.8702 7.8400 28.5354 

002110.SZ 三钢闽光 20.1000 18.2600 7.9484 15.9200 25.3899 

000898.SZ 鞍钢股份 6.7100 6.0200 10.5437 5.5600 20.4668 

600569.SH 安阳钢铁 4.7400 4.2600 9.4688 3.8800 20.3046 

000717.SZ 韶钢松山 7.8200 6.4700 19.7550 6.5300 19.2073 

000932.SZ 华菱钢铁 10.0400 8.7000 14.7429 8.4000 18.1176 

600282.SH 南钢股份 5.1500 4.6600 9.8081 4.3700 16.5158 

600808.SH 马钢股份 4.1700 3.5800 15.5125 3.5600 16.1560 
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600507.SH 方大特钢 12.3200 11.0200 10.1968 10.6100 15.2479 

000778.SZ 新兴铸管 4.6900 4.3500 6.8337 4.3000 13.6784 

600231.SH 凌钢股份 3.9200 3.4800 12.0000 3.4800 11.0482 

600010.SH 包钢股份 1.7100 1.5300 10.3226 1.5400 10.3226 

600019.SH 宝钢股份 8.5200 7.8300 7.8481 7.7400 9.3710 

601005.SH 重庆钢铁 2.2200 2.0200 9.3596 2.0300 9.3596 

000761.SZ 本钢板材 4.3600 4.0400 7.1253 4.0300 9.2766 

200761.SZ 本钢板 B 2.8500 2.7400 3.6364 2.6900 8.3023 

600307.SH 酒钢宏兴 2.2500 2.0700 8.1731 2.1000 7.1429 

600126.SH 杭钢股份 4.8800 4.6500 4.4968 5.9400 6.3370 

000959.SZ 首钢股份 4.3700 3.9500 10.0756 4.0600 6.3260 

600581.SH 八一钢铁 5.4900 4.5500 19.3478 5.1000 6.1896 

002478.SZ 常宝股份 4.6400 4.4400 4.2697 4.4600 5.9415 

002443.SZ 金洲管道 7.0100 6.8800 1.4472 6.7900 5.1839 

603878.SH 武进不锈 14.2800 13.7900 2.9560 13.7700 3.5533 

002318.SZ 久立特材 6.1800 6.0600 1.9802 6.0500 2.6578 

000709.SZ 河钢股份 2.9700 2.7900 5.6940 2.9300 0.6780 

002756.SZ 永兴特钢 17.4600 17.0000 2.7663 17.3200 0.5181 

000708.SZ 大冶特钢 9.1700 8.7300 4.6804 9.1500 0.4381 

600608.SH ST 沪科 5.1100 4.7400 7.5789 5.0900 0.3929 

600022.SH 山东钢铁 2.0200 2.0200 0.0000 2.0200 0.0000 

600399.SH *ST 抚钢 5.5000 5.5000 0.0000 5.5000 0.0000 

002075.SZ 沙钢股份 16.1200 16.1200 0.0000 16.1200 0.0000 

000825.SZ 太钢不锈 5.7600 5.7600 0.0000 6.0000 0.0000 

600117.SH 西宁特钢 5.2100 4.7400 7.4227 5.1200 -0.5725 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

下周行业观点 

环保限产加码，钢价易涨难跌 

由于唐山地区连续 4 个月空气质量排名全国倒数第一， 7 月 20 日至 8 月底之

间唐山采取了环保限产。随着限产大幕的拉开，本周唐山地区高炉开工率下降

19.5 个百分点，Mysteel 统计热轧周产量下降 14.32 万吨，刺激钢材价格震荡

走高。由于江苏常州地区空气质量在江苏地区最差，周末，常州市也印发了《关

于调整常州市强制减排重点污染源清单的通知》，钢厂停限产 50%-100%，但常

州中天，前段高炉限产已接近 50%，因此本次限产对当地铁水产量的边际影响

较小。 

但除此以外，按照文件要求，到 10 月底之前，唐山地区钢铁企业不能满足超低

排放要求的企业全部停产。按目前的情况来看，基本没有企业可以做到这个要

求，如届时落实停产，将促进钢材价格大幅上涨。 

淡季不淡，成交积极，库存持续下行 

进入市场传统淡季，但期限共振下，本周钢材市场成交依旧火热。据 Mysteel，

本周全国 237家流通商建材日成交量均值为 19.30万吨，较上周上涨 0.92万吨，

且远高于近年来同期建材成交量水平。 

消费旺盛，本周五大钢材合计消费量达 1033.26 万吨，较上周增长 24.31 万吨。

库存延续下行趋势，社会库存与厂内库存分别为 989.46 万吨和 425.18 万吨，

分别较上周下降了 10.48 万吨与 25.37 万吨。高温多雨天气下，赶工行情延续。 

宏观经济方面，7 月 23 日国务院常务会议再次向市场释放积极财政政策信号。

此外伴随资管新规对非标资产的限制的放松和 PPP 项目的清库结束，基建投资
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有望回暖。促内需背景下，下半年基建投资或回暖及房地产投资也或保持平稳

增长，将有助于钢铁行业需求的提升。 

钢企中报业绩预喜，二季度板块低配 

截至目前，已有 17 家钢铁上市公司相继发布业绩预增报告，全面预喜。利润同

比大幅增长，环比也有明显增长。业绩支撑下，板块存在估值修复空间。 

表 3：钢铁企业归母净利润情况（亿元） 

股票简称 2018Q1 2017H1 
业绩预告均

值 
环比 同比 PE（TTM） PB（LF） 

中报业绩年

化利润对应

PE 

预批日期 

华菱钢铁 15.34 9.56 34.80 26.87% 263.92% 5.66 2.55 4.35 2018-08-31 

南钢股份 10.08 12.08 22.68 25.03% 87.72% 6.22 1.83 5.02 2018-08-18 

三钢闽光 
 

10.81 32.73 
 

202.73% 7.22 2.59 5.02 2018-08-30 

新钢股份 8.70 5.72 21.97 52.56% 284.14% 6.30 1.68 5.32 2018-08-21 

韶钢松山 
 

6.69 17.30 
 

158.69% 5.90 4.94 5.47 2018-08-28 

太钢不锈 14.61 7.40 28.50 -4.89% 285.15% 5.70 1.22 5.76 2018-08-31 

安阳钢铁 1.29 0.28 9.75 557.02% 3411.86% 5.88 1.72 5.82 2018-08-03 

柳钢股份 10.46 3.96 21.04 1.15% 431.84% 7.48 3.75 6.20 2018-08-15 

方大特钢 5.57 7.05 13.04 33.81% 85.01% 6.35 4.49 6.85 2018-08-18 

鞍钢股份 15.90 18.23 34.92 19.62% 91.55% 7.92 0.97 6.95 2018-08-28 

杭钢股份 5.03 3.56 11.55 29.60% 224.80% 7.88 0.97 7.13 2018-08-25 

凌钢股份 2.55 4.05 7.42 91.07% 83.17% 8.39 1.67 7.32 2018-08-11 

首钢股份 5.05 9.49 14.35 84.42% 51.23% 10.42 0.85 8.05 2018-08-17 

新兴铸管 3.78 5.01 11.45 103.24% 128.52% 15.09 0.97 8.17 2018-08-21 

酒钢宏兴 1.23 3.51 5.84 275.81% 66.49% 43.97 1.45 12.07 2018-08-17 

重庆钢铁 3.50 -9.98 7.60 16.90% 176.12% 15.66 1.16 13.03 2018-08-17 

沙钢股份 2.55 1.89 6.33 48.68% 235.00% 41.71 9.77 28.09 2018-08-08 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理，截至 7 月 27 日 

二季度，基金管理公司持钢铁股总市值 42.62 亿元，全市场占比 0.47%，相较

标准行业配置，明显处于低配。重仓股相对集中，持仓市值最高的前三家钢铁

企业分别为：宝钢股份 9.70 亿、南钢股份 5.88 亿、华菱钢铁 5.73 亿，合计占

比达到 50%。 

 

主要推荐标的 

供给端，环保阶段性、临时性限产，抑制钢材产量释放。钢材库存低位延续，

对钢价形成支撑，钢企持续高盈利。重点推荐行业龙头宝钢股份，低估值、盈

利稳定标的华菱钢铁、南钢股份、新钢股份，环保限产地区以外的三钢闽光、

柳钢股份等。 

 

新闻点评 

中国钢铁工业协会五届八次常务理事会召开 

新闻：7 月 25 日，中国钢铁工业协会五届八次常务理事（扩大）会议于北京召

开，生态环境部、发改委、工信部等部委有关领导在会上作了讲话。生态环境

部刘炳江司长在谈到钢铁行业环保工作时指出：钢铁超低排放包括了三个方面，

一是有组织排放（炼焦、烧结/球团、炼铁、炼钢、轧钢），二是无组织排放，

三是运输。关于限产方面他提到，钢铁行业错峰生产按照排放绩效实行差异化

政策，达到超低排放的可以不限。全流程限产不能只限产高炉，应以高炉产能

计，全流程限产。工信部骆铁军表示，要继续推动京津冀产业结构调整，减少
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钢铁总量，积极进行兼并重组，科学决策城市钢厂搬迁。要打赢“蓝天保卫战”，

重点区域“以钢定焦”，实施冬季错峰生产，并引导电炉钢生产有序发展。 

点评：环保限产与绿色生产仍是钢铁行业主旋律，环保要求不断提升。超低排

放标准为：烧结机头烟气、球团焙烧烟气在基准含氧量 16%条件下，颗粒物、

二氧化硫、氮氧化物小时均值排放浓度分别不高于 10、35、50 毫克/立方米。

限产方面达到超低排放可以不限，但目前脱硝能达到超低排放标准的企业几乎

没有。同时，刘炳江司长也指出全流程限产不能只限产高炉，应以高炉产能计，

全流程限产。此次中钢协的常务理事会上，各领导的讲话反映国家对于减少主

要大气污染物排放总量，改善环境空气质量的决心。现阶段，环保限产将成为

抑制钢铁供给的核心原因。 

 

把握好“松紧适度”和“稳增长”基调 

新闻：李克强总理主持召开国务院常务会议要求 保持适度社会融资规模和流动

性合理充裕。国务院总理李克强 7 月 23 日主持召开国务院常务会议，部署更好

发挥财政金融政策作用，支持扩内需调结构促进实体经济发展；确定围绕补短

板、增后劲、惠民生推动有效投资的措施。会议听取了财政金融进一步支持实

体经济发展的汇报，要求保持宏观政策稳定，坚持不搞“大水漫灌”式强刺激，

根据形势变化相机预调微调、定向调控，应对好外部环境不确定性，保持经济

运行在合理区间。一是积极财政政策要更加积极。二是稳健的货币政策要松紧

适度。三是加快国家融资担保基金出资到位。四是坚决出清“僵尸企业”，减少

无效资金占用。 

点评：此次会议释放宽松信号，强调财政政策应当更积极，货币政策应当松紧

适度。国常会提出“保持适度的社会融资规模和流动性合理充裕”，流动性从“合

理稳定”转向“合理充裕”。7 月 23 日中国人民银行开展 5020 亿元 1 年期中期

借贷便利（MLF）操作，对冲当日 1700 亿元逆回购到期量后，实现净投放 3320

亿元。数据显示，这是有史以来单次最大规模的 MLF 操作。此次央行向市场大

规模投入流动性被看作宽松货币政策的再确认。同时政策的宽松将推动基建投

资止跌企稳。会议指出“加快今年 1.35 万亿元地方政府专项债券发行和使用进

度，在推动在建基础设施项目上早见成效”。预计下半年专项债发行额可达 1.2

万亿元，土地储备债、公路债和棚改债将是基建投资回暖的主要发力点。2018

年下半年基建投资在宽松政策的支撑下或筑底回升，带动钢材消费的提升。 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，

通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影

响，特此声明。 

风险提示 

本报告版权归国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公司

客户使用。未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。

任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公

司向客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，

但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、

建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司

可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联

机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能

为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息

及资料处于最新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不

保证及时公开发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在

任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形

式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投

资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信

息并自行承担风险，我公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切

后果不承担任何法律责任。 

证券投资咨询业务的说明 

本公司具备中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。证券投资咨询业务是指

取得监管部门颁发的相关资格的机构及其咨询人员为证券投资者或客户提供证

券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服务费用的活动。 

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨

询机构对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，

形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布

的行为。
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