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  个股整固、板块占优，基本面依旧稳健 

本周，钢价上涨背景下，板块强劲依旧，绝对/相对收益分别达 3.3%/1.0%。个

股来看，低估值弹性龙头依旧突出，前期弱势特钢品种补涨。当下基本面整体

仍然稳健：1、供需双降，总库存小幅累积 0.3%至 2628 万吨；2、“产量降+厂

库升+社库降”的组合或反映，限产影响传导显现，产业链各环节相对理性；3、

品种分化，螺纹强、热轧弱。库存结构侧面印证，板材或呈“严供给+弱需求”，

长材则呈“强需求+强供给”格局。8 月，钢价能否延续涨势或取决于钢贸商补

库意愿。但即便出现阶段性调整，当前严供给+低库存组合下，三季度钢价仍将

易涨难跌，应积极把握反弹阶段修复行情。 

 热轧视角看下游：机械品种分化与基建企稳 

热轧相对弱势原因在于，部分工程机械产销量高位回落。未来景气会否持续恶

化，取决于积极财政下基建投资能否企稳回升。1、当前机械品种呈分化，偏上

游能源设备相关(大挖)景气依旧保持高位，而偏下游基建需求相关(重卡/小挖)

受前期基建增速影响而收缩；7 月大、中挖和小挖销售 1,762/2,680/4,874 台，

同比增长 42.6%/40.8%/26.5%。大挖增速较上月持平，中挖、小挖增速分别较

上月下降 37.0/16.3pct。2、经历持续两年景气，机械更新需求边际上或将放缓，

下游即时需求权重放大；2017 年至今热轧价格与基建投资增速并未显著相关，

源于机械更新需求部分对冲即时建筑需求波动。3、短期财政转向背景下，基建

投资能否企稳回升对于机械产销与热轧价格走势至关重要。换言之，机械与热

轧二者变化，或表明基建投资落地程度，可作为高频指示。 

 卷螺差之下供给或结构调整，严供给主线仍是基本面支撑 

当前热轧螺纹倒挂现象，后期或通过资源分配调整，致使供给更多流向螺纹，

引导卷螺差有所回归，同时保障严供给的结构合理。而供给的整体性方面：基

于采暖季限产范围扩大且废钢比高位边际贡献增量有限，预计今年采暖季限产

力度或略强于去年。若长三角和汾渭平原高炉限产 40%，今年将减少粗钢产量

约 1896 万吨，对应日产量约 15.8 万吨，占去年采暖季全国粗钢日产量 7.03%。 

 配置思路：继续聚焦头部，关注高阿尔法 

短期市场整固后，板块比较优势显著，建议适时关注。选股层面可简单化向优

质头部公司集中。第一层，我们依旧建议以中报年化业绩估算 PE 为标准，聚

焦前四大低估值个股，安阳钢铁、三钢闽光、新钢股份、华菱钢铁；第二层，

重视α本身较好但此轮表现中涨幅靠后标的，马钢股份、韶钢松山、方大特钢等；

第三层，顺产业趋势而为，优质龙头宝钢股份依然是中期最优的配置。 
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本周重点数据 

指标 本周 周环比 

钢材价格 

钢价综合指数 159.0 0.95% 

--长材指数 179.3  1.36% 

--板材指数 139.6  0.46% 

螺纹钢期货主力合约（元/吨） 4,200.0  0.31% 

热轧期货主力合约（元/吨） 4,171  -1.18% 

成本价格 

矿价综合指数 77.6 3.60% 

--进口矿 66.2  5.08% 

--国产矿 93.9  1.40% 

矿石期货主力合约（元/吨） 506.5  4.54% 

库存指标 

钢材社会库存（万吨） 1001.20 -0.06% 

--长材库存（万吨） 565.65  -1.30% 

--板材库存（万吨） 435.55  1.59% 
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 风险提示： 1. 行业供给弹性或存在大幅向上可能； 

2. 需求释放强度受宏观层面压制。 
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图 1：近期钢价走势品种分化，螺纹强，热轧弱（单位：元/吨）  

 
资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 2：大中型挖掘机销量增速更为明显  

 
资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 3：预计今年采暖季限产力度或略强于去年，测算今年将减少粗钢产量约 1670~2121 万吨 

 

资料来源：Wind，西本新干线，长江证券研究所 
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本周螺纹钢期货主力合约价格上涨，螺纹期现价

差扩大，钢材成本同步估算毛利除线材外其它品
种均减少，滞后一月估算毛利所有品种均增加，

本周 Mysteel 调查 163 家钢厂盈利面持平 

 本周国内钢价综合指数上涨 0.95%，其中长材上涨 1.36%，板材上涨 0.46% 

本周国内钢价综合指数上涨 0.95%，其中长材上涨 1.36%，板材上涨 0.46%；上周国内

钢价综合指数上涨 1.15%，其中长材上涨 1.39%，板材上涨 0.86%。 

表 1：本周国内钢价综合指数上涨 0.95%，其中长材上涨 1.36%，板材上涨 0.46% 

 
本日 上周 周环比 上月度 与上月比 去年同期 与去年同期 

综合指数 

综合 159.02 157.52 0.95% 152.65 4.17% 150.8 5.45% 

长材 179.31 176.91 1.36% 169.62 5.71% 169.93 5.52% 

扁平 139.62 138.98 0.46% 136.41 2.35% 132.5 5.37% 

区域指数 

华东 159.12 157.8 0.84% 153.27 3.82% 151.24 5.21% 

华南 165 162.88 1.30% 156.82 5.22% 155.61 6.03% 

华北 152.65 151.45 0.79% 146.82 3.97% 144.76 5.45% 

中南 160.64 158.77 1.18% 154.02 4.30% 151.91 5.75% 

东北 147.11 146.02 0.75% 140.4 4.78% 138.24 6.42% 

西南 161.91 159.78 1.33% 156.21 3.65% 153.63 5.39% 

西北 158.96 157.75 0.77% 152.8 4.03% 152.38 4.32% 

品种指数 

螺纹 174.73 172.25 1.44% 163.94 6.58% 165.92 5.31% 

线材 183.79 181.01 1.54% 173.14 6.15% 172.4 6.61% 

中厚 163.15 161.93 0.75% 159.78 2.11% 146.49 11.37% 

热卷 153.67 153.47 0.13% 150.96 1.80% 147.64 4.08% 

冷板 111.78 110.94 0.76% 109.35 2.22% 108.78 2.76% 

镀锌 101.56 101.81 -0.25% 100.77 0.78% 96.65 5.08% 

无缝管 131.69 130.42 0.97% 129.02 2.07% 124.53 5.75% 

焊管 165.98 164.06 1.17% 157.82 5.17% 161.79 2.59% 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 
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图 4：本周国内钢价综合指数上涨 0.95%，其中长材上涨 1.36%，板材上涨 0.46% 

 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 

 

表 2：本周国内主要钢材价格螺纹钢、线材、热轧、冷轧、中厚板均上涨（单位：元/吨） 

国内钢铁主要

品种价格变动 

最新价格 期间变动 一月变动 三月变动 一年变动 

元/吨 +/- % +/- % +/- % +/- % 

螺纹钢 

北京 4,210 50 1.20% 220 5.51% 300 7.67% 180 4.47% 

上海 4,300 80 1.90% 230 5.65% 310 7.77% 210 5.13% 

武汉 4,350 90 2.11% 320 7.94% 420 10.69% 260 6.36% 

全国 4,411 69 1.59% 270 6.52% 295 7.17% 199 4.72% 

线材 

北京 5,180 20 0.39% 70 1.37% 180 3.60% 710 15.88% 

上海 4,490 120 2.75% 420 10.32% 420 10.32% 300 7.16% 

武汉 4,610 90 1.99% 360 8.47% 400 9.50% 410 9.76% 

全国 4,642 79 1.73% 264 6.03% 326 7.55% 299 6.88% 

热轧 

北京 4,250 20 0.47% 70 1.67% 200 4.94% 200 4.94% 

上海 4,260 0 0.00% 40 0.95% 100 2.40% 160 3.90% 

武汉 4,330 -10 -0.23% 110 2.61% 160 3.84% 230 5.61% 

全国 4,314 5 0.12% 75 1.77% 136 3.26% 177 4.28% 

冷轧 

北京 4,820 40 0.84% 120 2.55% 270 5.93% 240 5.24% 

上海 4,770 20 0.42% 130 2.80% 210 4.61% 160 3.47% 

武汉 4,770 40 0.85% 50 1.06% 290 6.47% -30 -0.63% 

全国 4,801 31 0.65% 100 2.12% 172 3.71% 138 2.96% 

中厚板 

北京 4,380 40 0.92% 170 4.04% 100 2.34% 510 13.18% 

上海 4,420 50 1.14% 100 2.31% -10 -0.23% 480 12.18% 

武汉 4,380 40 0.92% 50 1.15% -40 -0.90% 470 12.02% 

全国 4,441 35 0.79% 96 2.21% 53 1.21% 453 11.36% 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 7 / 15 

 

行业研究┃行业周报 

本周螺纹钢期货主力合约价格上涨，螺纹期现价差扩大 

图 5：本周螺纹钢期货主力合约价格上涨（单位：元/吨） 

 
资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 

 

图 6：本周螺纹期货主力合约期现价差扩大（单位：元/吨） 

 
资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 
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 本周钢材成本同步估算毛利除线材外其它品种均减少，滞后一月估算毛利所有品

种均增加  

图 7：本周螺纹钢成本同步毛利减少，滞后毛利增加（单位：元/吨）  图 8：本周线材成本同步毛利增加，滞后毛利增加（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所  资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所 

 

图 9：本周热轧成本同步毛利减少，滞后毛利增加（单位：元/吨）  图 10：本周冷轧成本同步毛利减少，滞后毛利增加（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所  资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所 

 

图 11：本周中厚板成本同步毛利减少，滞后毛利增加（单位：元/吨） 

 
资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所 
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本周 Mysteel 调查 163 家钢厂盈利面持平 

图 12：本周 Mysteel 调查 163 家钢厂盈利面持平  图 13：本周 Mysteel 调查 163 家钢厂高炉产能利用率环比下降 

 

 

 

资料来源：Mysteel，长江证券研究所  资料来源：Mysteel，长江证券研究所 

本周国际市场螺纹钢价格表现美欧日弱势 

本周中国螺纹钢市场价格环比上涨 1.62%，美国螺纹钢市场价格环比持平，日本环比下

跌 0.16%，欧盟螺纹钢市场价格环比上涨 0.46%，国际市场螺纹钢价格表现美欧日弱势。 

图 14：本周美国螺纹钢价格环比持平（单位：美元/吨）  图 15：本周欧盟螺纹钢价格环比上涨 0.46%（单位：美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 16：本周日本螺纹钢价格环比下跌 0.16%（单位：美元/吨）  图 17：相比 6 月底美国粗钢产能利用率下降（产量单位：万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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本周矿石价格指数上涨，海运费 BDI 下跌、BCI

下跌 

本周国内综合矿石价格指数环比上涨 3.60%，进口矿上涨 5.08%，国产矿上涨 1.40%。 

本周海运费 BDI 为 1691，下跌 4.62%；BCI 为 3480，下跌 4.19%。 

表 3：本周国内综合矿石价格指数环比上涨 3.60%，进口矿上涨 5.08%，国产矿上涨 1.40% 

 
本日 上周 周环比 上月度 与上月比 去年同期 与去年同期 

综合指数 

综 合 77.6 74.9 3.60% 73 6.30% 78.7 -1.40% 

进口矿 66.2 63 5.08% 62 6.77% 67.2 -1.49% 

国产矿 93.9 92.6 1.40% 88.8 5.74% 95 -1.16% 

进口矿指数 

青岛港 64.9 62.2 4.34% 62.3 4.17% 67.7 -4.14% 

天津港 67.2 64.5 4.19% 64 5.00% 68.7 -2.18% 

京唐港 68.5 63.9 7.20% 60.8 12.66% 64.7 5.87% 

曹妃甸 67.2 63.9 5.16% 60.8 10.53% 67.7 -0.74% 

日照港 64.9 62.2 4.34% 62.3 4.17% 67.7 -4.14% 

岚山港 64.9 62.2 4.34% 62.3 4.17% 67.7 -4.14% 

连云港 64.4 61.7 4.38% 61.9 4.04% 68.2 -5.57% 

国产矿指数 

北 票 112.6 110.3 2.09% 107.9 4.36% 111.4 1.08% 

唐 山 90.1 88.8 1.46% 84.9 6.12% 92.1 -2.17% 

金 岭 80.1 79 1.39% 76.7 4.43% 86.4 -7.29% 

代 县 99.9 98.9 1.01% 98.9 1.01% 96.8 3.20% 

繁 昌 97.7 97.7 0.00% 90.8 7.60% 96.3 1.45% 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 

表 4：本周唐山、莱芜、武安、本溪矿价均上涨（单位：元/吨） 

钢铁原材料价格变动情况 最新值 周变动 一月变动 三月变动 一年变动 

国内铁矿石价格 

河北唐山 690 10 1.47% 5.34% 4.55% -1.43% 

山东莱芜 705 10 1.44% 2.17% 1.44% -7.24% 

河北武安 560 10 1.82% 6.67% 5.66% -0.88% 

辽宁本溪 530 10 1.92% 0.00% 7.07% 3.92% 

二级冶金焦国内价

格 

太原 2,000 150 8.11% -4.76% 25.00% 18.34% 

上海 2,280 200 9.62% 4.59% 20.00% 18.75% 

海运费指数 
BDI 1,691 -82 -4.62% 8.75% 16.38% 54.85% 

BCI 3,480 -152 -4.19% 24.64% 32.32% 72.88% 

资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所 
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图 18：本周国内综合矿石价格指数环比上涨 3.60%，进口矿上涨 5.08%，国产矿上涨 1.40% 

 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 

 

图 19：本周上海二级冶金焦价格较上周上涨 9.62%（单位：元/吨）  图 20：本周国内废钢价格环比上涨 6.17%（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 21：本周海运费 BDI 为 1691，下跌 4.62%；BCI 为 3480，下跌 4.19% 

 
资料来源：Wind，长江证券研究所 
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本周钢材社会库存下降，铁矿石港口库存减少 

本周钢材库存环比下降 0.06%，同比上升 6.15%，其中长材环比下跌 1.30%，同比上升

7.09%，板材环比上升 1.59%，同比上升 4.95%。本周铁矿石港口库存为 15287 万吨，

相比上周 15410 万吨减少 123 万吨。 

表 5：本周钢材库存环比下降 0.06%，同比上升 6.15%（单位：万吨） 

钢材库存 最新值 1周变动 1月变动 2月变动 3月变动 相对年初 1年变动 历史高点 

总量 1,001.20 -0.06% 0.28% 0.26% -21.18% 19.89% 6.15% -55.52% 

长材 565.65 -1.30% -2.48% -7.23% -33.61% 22.16% 7.09% -60.50% 

板材 435.55 1.59% 4.11% 12.02% 4.16% 17.07% 4.95% -50.78% 

螺纹钢 442.00 -2.35% -3.34% -7.48% -32.25% 25.95% 4.60% -59.63% 

线材 123.65 2.67% 0.69% -6.33% -38.06% 10.27% 17.05% -63.35% 

热轧 219.28 2.33% 5.62% 12.21% -0.79% 28.83% 4.31% -61.81% 

冷轧 119.75 0.41% 1.78% 8.77% 6.88% 11.23% 11.23% -31.10% 

中板 96.52 1.41% 3.71% 15.84% 13.46% -0.62% -0.62% -46.69% 

资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究所 

 

图 22：本周钢价上涨，钢材社会库存总量下降（单位：万吨）  图 23：本周钢价上涨，铁矿石港口库存减少（单位：万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究所  资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究所 

市场表现：本周钢铁行业指数跑赢大盘 1.00%，

本周国外钢铁行情美日欧韩弱势 

 本周国内钢铁行业指数跑赢大盘 1.00% 

钢铁行业指数本周上涨 3.28%，跑赢 Wind 全 A 指数 1.00%。本周沪深 300 上涨 2.71%，

上证综指上涨 2.00%，Wind 全 A 指数上涨 2.28%。主要上市公司表现较好的个股为西

宁特钢、八一钢铁、金洲管道，期间涨跌幅分别为 12.58%、9.93%、9.70%；表现较

差的个股为 ST 沪科、南钢股份、方大特钢，期间涨跌幅为-3.57%、0.42%、1.17%。 

表 6：钢铁行业指数本周上涨 3.28%，跑赢 Wind 全 A 指数 1.00% 

行业指数对比 最新值 一周 两周 三周 四周 二月 三月 一年变动 

SW钢铁 2860.63 3.28% -0.87% 7.11% 8.25% 2.07% -0.97% -13.56% 

Wind全A指数 3749.08 2.28% -3.83% -2.65% -2.71% -9.89% -13.95% -15.12% 

钢铁-Wind全A指数 
 

1.00% 2.95% 9.77% 10.95% 11.96% 12.98% 1.56% 
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沪深300 3405.02 2.71% -3.30% -2.52% -2.51% -9.92% -12.54% -8.37% 

钢铁-沪深300 
 

0.57% 2.43% 9.63% 10.76% 11.99% 11.57% -5.19% 

上证综合指数 2795.31 2.00% -2.72% -1.20% -1.27% -8.43% -11.94% -14.30% 

钢铁-上证综指 
 

1.28% 1.85% 8.31% 9.52% 10.50% 10.97% 0.74% 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 24：本周钢铁行业指数跑赢 Wind 全 A 指数 1.00% 

 
资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 25：钢铁 PB 目前为 1.38，2010 年以来最低为 0.69，最高点为 2.48  图 26：钢铁相对 PB 目前 0.82，2010 年以来低点为 0.44，高点为 0.89 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 14 / 15 

 

行业研究┃行业周报 

本周国外钢铁行情美日欧韩相对弱势 

图 27：本周中国钢铁指数上涨 3.28%，美国钢铁指数下跌 1.58%  图 28：本周中国钢铁指数上涨 3.28%，日本钢铁指数上涨 0.06% 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所  资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所 

 

图 29：本周中国钢铁指数上涨 3.28%，欧洲钢铁指数下跌 3.80%  图 30：本周中国钢铁指数上涨 3.28%，韩国钢铁指数下跌 1.62% 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所  资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所 
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