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钢铁行业 

  

 
钢焦价格继续上行，螺纹价格已超过热卷 

——钢铁行业周报（2018.8.20~8.26） 

 

   行业周报  

      投资建议 

 短期关注：（1）在环保限产影响下，本周国内钢价指数继续上涨 1.62%，

仅比 2017 年 12 月的最高水平低 1.27%，螺纹钢价和热轧价再次倒挂；

（2）本周焦炭价格继续上涨 4.4%，近一个月以来已累计上涨 20%，

已创 2009 年以来的最高水平；（3）尽管钢价涨幅较大，但由于焦炭

和铁矿石价格同步涨幅较大，我们模拟测算的钢铁利润小幅下滑。 

 板块观点： 据统计，8 月 1 日-24 日唐山的空气质量在全国主要城市

持续垫底，这是连续第 6 月，再考虑到目前加废钢的性价比低于取

暖季期间，因此对于未来半年唐山钢铁供给缩减值得期待。与此同

时，资管新规对城投债和基建投资边际上构成利好，因此我们认为

低估值的钢铁板块中期逻辑显现，有配置的价值。 

 股票关注：8 月关注股票：南钢股份、华菱钢铁、新钢股份、宝钢股

份、方大特钢。光大钢铁 8 月关注股票本周平均涨幅 0.12%，跑赢

钢铁板块 0.14 个百分点。 

 风险提示：闲置高炉产能以及短流程钢厂复产，需求差于预期，公司

经营不善风险等。 

 

一周回顾 

 钢价涨 1.70%矿价涨 1.40%。Myspic 综合指数上涨 1.70%，其中长材

价上涨 1.91%，扁平材价上涨 1.43%，中厚板上涨 0.45%。国内矿

价指数上涨 1.40%，唐山铁矿上涨 7.14%，冶金焦上涨 2.10%。 

 社会钢材库存减少 0.32%。唐山钢厂高炉开工率为 50.61%，环比上

周下降 0.61 个百分点。社会钢材库存减少 0.32%，其中长材库存不

变，板材库存下降 0.75%。 

 钢铁板块走势平稳。上证综指上涨 2.27%，沪深 300 指数上涨 2.96%，

创业板指上涨 1.14%；申万钢铁指数下跌 0.02%，跑输沪深 300 指

数 2.99 个百分点。 

 关注股票盈利预测 

2018/8/24 PB

代码 简称 股价 17E 18E 19E 17E 18E 19E (LF) 本周 本月

600282 南钢股份 4.63 0.73 0.88 0.95 6.3 5.3 4.9 1.50 -1.07% -9.57%

000932 华菱钢铁 10.09 1.35 1.37 1.44 7.5 7.3 7.0 2.56 1.31% 0.20%

600782 新钢股份 6.80 0.98 1.20 1.30 6.9 5.7 5.2 1.42 -2.72% -9.81%

600019 宝钢股份 8.07 0.88 1.03 1.07 9.1 7.8 7.6 1.13 -0.37% -7.13%

600507 方大特钢 11.20 1.92 1.95 1.96 5.8 5.7 5.7 3.88 -2.52% -9.75%

资料来源：光大证券研究所预测 0.12% -4.69%

涨跌幅EPS PE

投资组合涨跌幅：  

 
增持（维持） 
 

分析师 

王招华 (执业证书编号：S0930515050001) 

021-22167202 

wangzhh@ebscn.com 

 

王凯 (执业证书编号：S0930518010004) 

021-22169126 

wangk@ebscn.com 

 

沈继富 (执业证书编号：S0930518060003) 

021-22169174 

shenjf@ebscn.com 

 

 

行业与上证指数对比图 

-10%

3%

15%

28%

40%

03-17 06-17 09-17 12-17

钢铁行业 沪深300  
资料来源：Wind 

 

 



 

 

2018-08-26 钢铁行业 

敬请参阅最后一页特别声明 -2- 证券研究报告 

目 录 

 

1、 钢市指标：钢价继续上涨，社会库存上涨 ................................................................................. 3 

1.1、 价格-成本-盈利：钢价涨 1.70%矿价涨 1.40% ........................................................................................ 3 

1.2、 供给-内需-库存：社会钢材库存减少 0.32%............................................................................................ 5 

2、 板块行情：钢铁板块走势平稳 ................................................................................................... 7 

3、 股票关注：中期逻辑显现 .......................................................................................................... 7 

4、 风险提示 ................................................................................................................................... 8 

 

万得资讯



2018-08-26 钢铁行业 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -3- 证券研究报告 

 

1、钢市指标：钢价继续上涨，社会库存上涨  

1.1、价格-成本-盈利：钢价涨 1.70%矿价涨 1.40% 

周数据监测 

 本周，国内钢价上涨，Myspic 综合指数上涨 1.70%，其中长材价上涨

1.91%，扁平材价上涨 1.43%，中厚板上涨 0.45%，全球钢价指数下跌

0.28%，取向硅钢价上涨 0.69%。 

 本周，国内矿价指数上涨 1.40%，唐山铁矿上涨 7.14%，PB 粉矿下跌

1.65%，冶金焦上涨 2.10%，废钢环比上周保持不变。 

 本周，上海螺纹钢比新疆溢价 250 元/吨，环比上周下降 100 元/吨；上

海螺纹钢比热轧溢价为 20 元/吨，环比上周下降 10 元/吨；上海螺纹钢

比中厚板溢价为 10 元/吨，环比上周上升 60 元/吨；上海冷轧比上海热

轧溢价 400 元/吨，环比上周上升 10 元/吨；废钢钢板料-福建料价差为

140 元/吨，环比上周保持不变。 

 本周螺纹钢市场心态指数为 54.66%，环比下降 16.88 个百分点。 

 

表 1：钢铁行业周价格-成本-盈利数据表监测（元/吨） 

 

品种 本周 1周前 涨跌幅(值) 1月前 涨跌幅(值) 1年前 涨跌幅(值)

Myspic综合钢价指数 164.34 161.60 1.70% 154.15 6.61% 150.31 9.33%

Myspic长材指数 186.92 183.41 1.91% 171.93 8.72% 169.73 10.13%

Myspic扁平材指数 142.75 140.74 1.43% 137.15 4.08% 131.73 8.37%

CRU全球综合钢价指数 215.20 215.80 -0.28% 209.90 2.53% 191.00 12.67%

上海中厚板 4480 4460 0.45% 4330 3.46% 4730 -5.29%

上海取向硅钢 14500 14400 0.69% 14400 0.69% 10100 43.56%

新疆螺纹-上海 -250 -350 100.00 -280 30.00 240 -490.00

上海热轧-螺纹 -20 -30 10.00 210 -230.00 180 -200.00

上海中厚-螺纹 -10 50 -60.00 200 -210.00 -70 60.00

上海冷轧-热轧 400 390 10.00 350 50.00 440 -40.00

螺纹钢心态指数 55% 72% -17% 64% -9% 63% -8%

铁矿石综合指数 79.40 78.30 1.40% 74.00 7.30% 79.10 0.38%

唐山铁矿66% 750 700 7.14% 665 12.78% 710 5.63%

PB粉矿CFR61.5% 478 486 -1.65% 458 4.37% 597 -19.93%

高低品印度粉矿价差 164 172 -8.00 168 -4.00 155 9.00

唐山废钢6-8mm 2480 2460 0.81% 2310 7.36% 1700 45.88%

上海二级冶金焦 2430 2380 2.10% 1980 22.73% 2060 17.96%

废钢钢板料-福建料 140 140 0.00 120 20.00 175 -35.00

五氧化二钒 270000 270000 0.00% 270000 0.00% 200000 35.00%

西北75#硅铁 6800 6800 0.00% 6700 1.49% 7600 -10.53%

硅锰(Mn65Si17) 8900 8700 2.30% 8150 9.20% 7300 21.92%

石墨电极 57639 57639 0.00% 75347 -23.50% 104889 -45.05%

铁矿运费巴西-北仑 23.1 24.4 -5.35% 21.8 6.07% 17.2 34.22%

注：（1）如无特殊说明，上述单位为元/吨；（2）本周的海运费为周四价

钢产
品价
格

原燃
料价
格

 
资料来源：Mysteel、中联钢、钢之家、光大证券研究所 
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图 1：模拟普钢热轧冷轧利润盈利幅度 

 

 

 

图 2：模拟不锈钢冷轧利润盈利幅度 
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资料来源：Mysteel、中联钢、钢之家、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、中联钢、钢之家、光大证券研究所 

 

 

图 3：新疆/上海三级螺纹价格差（元/吨）  图 4：热轧较螺纹钢溢价（元/吨） 
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资料来源：Mysteel  资料来源：Mysteel 

 

 

图 5：冷轧较热轧溢价（元/吨）  图 6：钢材市场心态指数 
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周数据监测：长短流程螺纹钢利润均上涨 

 本周五，我们测算的长流程螺纹钢毛利为 967 元/吨，较上周下跌 55 元

/吨；短流程螺纹钢毛利为 881 元/吨，较上周上涨 12 元/吨。 

 本周五，长流程-短流程螺纹钢模拟利差为 86 元/吨。 

 

图 7：长短流程螺纹钢利润走势（元/吨）  图 8：长短流程螺纹钢利润测算（元/吨） 
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 长流程

生铁成本（1.6*铁矿石+0.5*焦炭）/0.9 2683

长流程粗钢成本 （0.9*生铁+0.1*废钢）/0.82 3223

合金辅料成本（固定） 150

螺纹钢轧制成本（固定） 150
长流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 3523

长流程螺纹钢毛利 967

短流程

废钢成本（1.13*废钢） 2576

合金辅料成本（固定） 150

电价成本（固定） 560

石墨电极成本（0.003*石墨电极） 173

短流程粗钢成本（以上相加） 3459

螺纹钢轧制成本（固定） 150
短流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 3609

短流程螺纹钢毛利 881  
资料来源：Wind、国家统计局、光大证券研究所测算  资料来源：Wind、国家统计局、光大证券研究所测算 

 

1.2、供给-内需-库存：社会钢材库存减少 0.32% 

周数据监测 

 本周 Mysteel 调研的全国 163 家钢厂高炉开工率为 66.44%，环比上周

上升 0.3 个百分点；全国高炉产能利用率为 82.91%，环比上周上升 0.1

个百分点；唐山钢厂高炉开工率为 50.61%，环比上周下降 0.61 个百分

点。 

 本周 Mysteel 调研的 53 家电炉开工率为 76.04 %，环比上周不变；电

炉产能利用率为 73.84%，环比上周上升 4.76 个百分点。 

 截至 8 月上旬，重点钢企粗钢日均产量 193.70 万吨，旬环比增加 2.96

万吨，增幅 1.55%。7 月全国粗钢当月产量 8124 万吨，日均产量 262.07 

万吨。 

 本周沪线螺终端采购量环比上涨 14.54%。 

 钢材库存方面，本周 Mysteel 统计的全国重点城市经销商钢材库存减少

0.32%，其中长材库存不变，板材库存下降 0.75%。 

 截至 7月下旬末，重点钢铁企业钢材库存量 1143.6万吨，旬环比减少 92 

万吨，降幅 7.45%。 

 本周港口铁矿石库存环比减少 1.20%。 

 本周五上海大额银行承兑汇票月贴现率为 3.38‰，环比上周上升

0.28‰。 
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表 2：钢铁行业周供给-内需-库存数据表监测 

本周五 1周前 涨跌幅(值) 1月前 涨跌幅(值) 1年前 涨跌幅(值)

全国163家高炉开工率 66.44% 66.16% 0.28% 70.99% -4.55% 77.35% -10.91%

全国163家高炉产能利用率 82.91% 82.81% 0.10% 86.21% -3.30% 89.61% -6.70%

唐山钢厂高炉开工率 50.61% 51.22% -0.61% 73.17% -22.56% 81.10% -30.49%

53座独立电弧炉开工率 76.04% 76.04% 0.00% 70.85% 5.19% 60.60% 15.44%

53座独立电弧炉产能利用率 73.84% 69.08% 4.76% 67.59% 6.25% 39.10% 34.74%

沪线螺终端采购量（吨） 23563 20572 14.54% 27491 -14.29% 31301 -24.72%

经销商钢材库存（万吨） 1009 1013 -0.32% 1004 0.55% 958 5.36%

      长材库存（万吨） 567 567 0.02% 573 -1.06% 538 5.43%

      板材库存（万吨） 442 445 -0.75% 431 2.69% 420 5.26%

港口铁矿石库存（万吨） 14967 15149 -1.20% 15367 -2.60% 13610 9.97%

资金 沪大额银行月贴现率（‰） 3.38 3.10 0.28 3.60 -0.22 4.00 -0.62

注：（1）沪线螺终端采购量为统计的特定仓库每周的情况；（2）唐山高炉开工率为统计本周内的某天的情况；（3）其他均为本周五的情况

产销

库存

 

资料来源：Mysteel、西本新干线、WIND、光大证券研究所 

 
 

图 9：重点城市经销商钢材库存（万吨）  图 10：重点钢企粗钢日均产量（万吨） 
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资料来源：西本新干线  资料来源：Mysteel  

 

月数据监测：7 月粗钢日均产量环比减少 1.97% 

 2018 年 7 月份钢铁行业 PMI 生产指数为 54.8%，环比下降 0.18 个百分

点。 

 2018 年 1-7 月份中国粗钢、生铁和钢材产量分别为 53240 万吨、44032

万吨和 62654 万吨，同比分别增长 7.98%、3.95%和减少 3.35%。 

 其中 7 月份中国粗钢、生铁和钢材产量分别为 8124 万吨、6752 万吨和

9569 万吨，同比分别增长 9.75%、8.77%和减少 1.01%。7 月粗钢日均

产量为 262.07 万吨，环比 6 月减少 1.97%。 

 7 月钢材出口 588 万吨，同比下降 108 万吨，下降 15.5%；环比下降

106 万吨，下降 15.3%。1-7 月份，全国共出口钢材 4133 万吨，同比下

降 13.9%。 

 7 月全国粗钢日均表观消费量 246 万吨,同比增长 12.41%。 
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 2018 年 1-7 月，我国汽车产销量达 1610 万辆和 1595.5 万辆，同比分

别增长 3.5%和 4.3%，相对于 6 月稳中有进的市场表现，7 月汽车的产

量和销量均有一定程度的下滑。 

 

图 11：我国钢材净出口量  图 12：7 月粗钢表观消费量同比增长 12.41% 
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资料来源：WIND  

 

资料来源：WIND 

2、板块行情：钢铁板块走势平稳 

 本周，A 股市场整体上涨，上证综指上涨 2.27%，沪深 300 指数上涨

2.96%，创业板指上涨 1.14%；申万钢铁指数下跌 0.02%，跑输沪深 300

指数 2.99 个百分点。 

 本周钢铁板块涨幅居前的个股是常保股份（8.91%）、新兴铸管（7.81%）、

上海钢联（5.30%）、首钢股份（3.70%）。 

 本周海外主要钢铁股主要上涨。纽柯公司、美国钢铁、AK 钢铁、安赛

乐米塔尔、浦项钢铁、新日铁住金的股价涨跌幅分别是 0.22%、2.93%、

-1.83%、4.36%、1.70%、0.61%。 

 

表 3：钢铁板块及市场主要指数表现 

指数 本周价 本周涨幅 本月涨幅 本年涨幅 年初价

申万钢铁指数 2750 -0.02% 4.48% -11.15% 3095

上证综指 2729 2.27% -4.14% -17.20% 3296

沪深300指数 3325 2.96% -5.29% -17.26% 4019

创业板指数 1451 1.14% -9.72% -16.87% 1745
 

资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

3、股票关注：中期逻辑显现 

 据统计，8 月 1 日-17 日唐山的空气质量在全国主要城市持续垫底，这是

连续第 6 月，再考虑到目前加废钢的性价比低于取暖季期间，因此对于
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未来半年唐山钢铁供给缩减值得期待。与此同时，资管新规对城投债和

基建投资边际上构成利好，因此我们认为低估值的钢铁板块中期逻辑正

在逐步显现，有配置的价值。 

 8 月关注股票：南钢股份、华菱钢铁、新钢股份、宝钢股份、方大特钢。

光大钢铁 8 月关注股票本周平均涨幅 0.12%，跑赢钢铁板块 0.14 个百

分点。 

 

光大钢铁关注股票 

2018/8/24 PB

代码 简称 股价 17E 18E 19E 17E 18E 19E (LF) 本周 本月

600282 南钢股份 4.63 0.73 0.88 0.95 6.3 5.3 4.9 1.50 -1.07% -9.57%

000932 华菱钢铁 10.09 1.35 1.37 1.44 7.5 7.3 7.0 2.56 1.31% 0.20%

600782 新钢股份 6.80 0.98 1.20 1.30 6.9 5.7 5.2 1.42 -2.72% -9.81%

600019 宝钢股份 8.07 0.88 1.03 1.07 9.1 7.8 7.6 1.13 -0.37% -7.13%

600507 方大特钢 11.20 1.92 1.95 1.96 5.8 5.7 5.7 3.88 -2.52% -9.75%

资料来源：光大证券研究所预测 0.12% -4.69%

涨跌幅EPS PE

投资组合涨跌幅：  

  

4、风险提示 

 闲置高炉产能以及短流程钢厂复产，需求差于预期、公司经营不善风险

等。 
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表 4：主要上市公司股价表现 

股票代码 股票简称 股价 总市值 PB PE PS
2018/8/24 元 本周 本月 本年 亿元 LB TTM TTM
600295 鄂尔多斯 8.84 -4.12% -7.92% -38.17% 82 1.1 15 0.4

600581 八一钢铁 5.11 -10.66% -4.66% -25.24% 78 2.2 8 0.4

002478 常宝股份 4.89 8.91% 3.16% -8.22% 48 1.3 17 1.1

600022 山东钢铁 1.84 -1.08% -8.91% -14.02% 201 1.0 7 0.4

600399 *st抚钢 5.50 0.00% 0.00% -1.79% 72 (6.2) (5) 1.4

002075 沙钢股份 16.12 0.00% 0.00% 0.00% 356 8.9 31 2.6

000825 太钢不锈 5.76 0.00% 0.00% 20.97% 328 1.2 6 0.5

002490 山东墨龙 4.46 -0.22% -4.70% -9.16% 27 1.9 56 1.0

600782 新钢股份 6.80 -2.72% -9.81% 4.85% 217 1.4 5 0.4

600507 方大特钢 11.20 -2.52% -9.75% -2.21% 162 3.9 5 1.0

600019 宝钢股份 8.07 -0.37% -7.13% -1.79% 1797 1.1 9 0.7

000708 大冶特钢 9.68 2.76% 4.99% -12.84% 44 1.0 9 0.4

600569 安阳钢铁 4.38 -1.57% -8.18% -6.81% 105 1.4 4 0.3

002110 三钢闽光 20.05 0.05% -4.93% 13.16% 328 2.6 7 1.4

600808 马钢股份 3.79 -2.32% -6.64% -4.61% 285 1.2 6 0.4

000717 韶钢松山 7.91 -2.35% 2.33% -10.72% 191 5.0 6 0.7

600126 杭钢股份 4.83 -0.21% -0.41% -8.54% 163 1.0 8 0.6

000959 首钢股份 4.20 3.70% -4.33% -29.77% 222 0.8 8 0.3

000932 华菱钢铁 10.09 1.31% 0.20% 24.41% 304 2.6 6 0.4

600307 酒钢宏兴 2.18 0.93% -1.80% -23.78% 137 1.3 21 0.3

000778 新兴铸管 4.83 7.81% 3.65% -4.01% 193 1.0 11 0.5

000709 河钢股份 2.82 1.81% -3.75% -25.28% 299 0.7 19 0.3

000761 本钢板材 4.11 -0.72% -5.08% -19.97% 153 0.9 10 0.4

600058 五矿发展 8.14 -0.25% -5.46% -32.62% 87 1.2 182 0.1

000906 浙商中拓 4.72 -3.48% -12.27% -15.17% 32 1.2 15 0.1

002318 久立特材 6.22 -0.96% 0.48% -10.36% 52 1.8 26 1.5

002443 金洲管道 6.81 -1.87% -1.16% -23.25% 35 1.7 19 0.8

000898 鞍钢股份 6.03 -1.79% -9.60% -1.04% 441 0.9 7 0.5

300034 钢研高纳 10.37 -3.53% 0.97% -15.32% 44 3.2 66 6.4

600231 凌钢股份 3.67 -3.17% -4.43% -19.74% 102 1.5 7 0.5

601005 重庆钢铁 2.08 -0.48% -4.59% -3.26% 180 1.1 9 0.9

300226 上海钢联 47.66 5.30% -16.21% 27.09% 76 8.5 88 0.1

600282 南钢股份 4.63 -1.07% -9.57% -3.31% 205 1.5 5 0.5

601028 玉龙股份 5.31 1.14% -12.95% -41.39% 42 2.0 50 2.8

002711 欧浦智网 4.21 2.43% -13.02% -60.87% 44 2.4 27 0.6

601003 柳钢股份 8.77 -1.90% -14.02% 17.97% 225 2.8 5 0.5

600117 西宁特钢 4.86 -2.41% -3.19% -14.59% 51 1.6 84 0.6

NUE.N 纽柯公司(美元) 62.52 0.22% -6.59% -0.44% 198 2.09 11.75 0.88

X.N 美国钢铁(美元) 30.95 2.93% -14.91% -11.66% 55 1.50 10.08 0.41

AKS.N AK钢铁(美元) 4.29 -1.83% -7.34% -24.20% 14 46.89 -41.64 0.21

MT.N 安赛乐米塔尔(美元) 30.37 4.36% -4.65% -5.78% 310 0.77 6.54 0.43

PKX.N 浦项钢铁(美元) 71.38 1.70% -2.69% -8.64% 228 0.55 8.56 0.39

5401.T 新日铁住金(日元) 2,242.00 0.61% 0.83% -22.45% 21306 0.69 11.07 0.38

涨跌幅

附：全球重要钢企股价表现

 

资料来源：WIND  
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 吴冕  18682306302 wumian@ebscn.com 

 吕程 021-22169482 18616981623 lvch@ebscn.com 

 李经夏 021-22167371 15221010698 lijxia@ebscn.com 

 高霆 021-22169148 15821648575 gaoting@ebscn.com 

 左贺元 021-22169345 18616732618 zuohy@ebscn.com 

 任真 021-22167470 15955114285 renzhen@ebscn.com 

 俞灵杰 021-22169373 18717705991 yulingjie@ebscn.com 
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