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 行业研究┃行业周报 

  
 评级 中性 维持 

       

  本周总体稳健：钢价略有震荡，分歧开始加大 

本周螺纹现货价格继续强势上涨 1.8%，期货震荡上涨 0.8%，基差略扩大至-156

元/吨；库存依然健康，总库存环比下降 0.2%，厂库累积社会库存下降；对应

板块相对收益为-2.1%，近五周来首次跑输市场。在钢价持续强势创年内新高后，

当前时点有两个数据需要重点关注：1、供给是否存在阶段性反弹可能：本周螺

纹成本滞后估算毛利达到 1319 元/吨，达年内最高点，对应开工率与总产量数

据都略有反弹；2、库存数据的边际变化反映供需缺口动态：低库存导致的紧平

衡状态，能否在接下来一段时间有效缓解，核心依然在于库存是否有效累积。 

 理性看待钢价，且行且珍惜：短期依然强势，警惕需求回落 

商品价格的角度，螺纹焦炭是最特立独行的品种，多数有色金属价格的持续回

落已经开始在反映需求边际走弱，因此本轮价格的表现中，供给起到了核心的

主导作用：1、唐山空气质量是导火索：今年 4 月-7 月的空气质量问题，导致限

产压力加大，且市场对后期进一步扩大限产范围和取暖季延续时间的预期在强

化；2、工艺上主限烧结与焦化：钢铁冶炼污染最严重的环节主要来自于烧结与

焦化，提升了螺纹焦炭供给端变化的空间；3、产量尚未回落，预期推动价格：

近期开工率虽有部分回落，但实际产量并未观察到明显下滑，强势价格的背后

反映未来限产叠加旺季的预期。 

那么当前时点，钢价如何判断？短期依然稳中偏强，但中期供需两端的不确定

性都在加大：1、宏微观的大幅背离或 4 季度开始向微观传导：基于开工节点较

晚与部分下游赶工期的考虑，今年微观的走势持续强于宏观，这种施工节奏的

透支向微观的传导值得重视；2、地产依然严格调控，加剧投资下滑的担忧：地

产调控导致的土地流拍或为后期房地产投资带来压力，而这种压力通过基建来

完全对冲难度较大；3、供给端取暖季限产是双刃剑：供给端的不确定性来自于

限产与高利润驱使自发增产之间的博弈；需求端的不确定性来自于，从去年经

验来看，需求会在取暖季受到影响。值得注意的是，今年取暖季或存在时间段

拉长且覆盖城市范围扩大的可能，而新增的城市普遍供给端体量小于去年第一

批限产的城市，因此取暖季限产对供需两端的干扰孰重孰轻，还需要理性看待。 

 配置转向三季报绩优龙头：螺纹为主+非限产区域 

标的选择依然关注几个维度：1、基本面强势仍为行业带来较强支撑；2、阿尔

法排名靠前使得行业从相对收益角度来看，可配置周期拉长同时具备性价比；3、

供给优化催生头部集中特征。因此，螺纹为主+非限产区域依然是后期主要择股

方向：华菱钢铁、三钢闽光、新钢股份，包括宝钢股份、方大特钢都值得关注。 
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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 163.9  1.40% 

--长材指数 186.2  1.54% 

--板材指数 142.5  1.23% 

螺纹钢期货主力合约（元/吨） 4,334.0  0.77% 

热轧期货主力合约（元/吨） 4,304 1.01% 

成本价格 

矿价综合指数 79.4  1.40% 

--进口矿 65.3  -1.36% 

--国产矿 101.1  5.31% 

矿石期货主力合约（元/吨） 490.5  -2.78% 

库存指标 

钢材社会库存（万吨） 1004.18 -0.43% 

--长材库存（万吨） 568.86  -0.12% 

--板材库存（万吨） 435.32  -0.83% 
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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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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所有品种均减少，
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 1.40%，其中长材上涨 1.54%，板材上涨 1.23% 

本周国内钢价综合指数上涨 1.40%，其中长材上涨 1.54%，板材上涨 1.23%；上周国内

钢价综合指数上涨 1.62%，其中长材上涨 2.29%，板材上涨 0.80%。 

表 1：本周国内钢价综合指数上涨 1.40%，其中长材上涨 1.54%，板材上涨 1.23% 

 
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 163.86 161.6 1.40% 154.71 5.91% 151.7 8.02% 

长材 186.23 183.41 1.54% 173.08 7.60% 171.78 8.41% 

扁平 142.47 140.74 1.23% 137.14 3.89% 132.5 7.52% 

区域指数 

华东 164.1 161.85 1.39% 155.29 5.67% 151.97 7.98% 

华南 169.11 167.63 0.88% 159.23 6.20% 158.12 6.95% 

华北 157.48 155.2 1.47% 148.89 5.77% 144.82 8.74% 

中南 165.69 163.95 1.06% 156.48 5.89% 152.79 8.44% 

东北 152.41 148.93 2.34% 142.87 6.68% 140.58 8.42% 

西南 166.61 164.16 1.49% 157.35 5.88% 154.34 7.95% 

西北 163.77 161.28 1.54% 154.33 6.12% 154.02 6.33% 

品种指数 

螺纹 182.13 179.25 1.61% 168.07 8.37% 165.97 9.74% 

线材 191.22 188.2 1.60% 176.7 8.22% 175.39 9.03% 

型材 186.66 184.36 1.25% 178.33 4.67% 179.04 4.26% 

中厚 166.1 164.42 1.02% 159.9 3.88% 147.46 12.64% 

热卷 156.98 154.69 1.48% 151.63 3.53% 147.18 6.66% 

窄带 132.3 131.26 0.79% 125.18 5.69% 124.98 5.86% 

冷板 114.66 112.81 1.64% 109.77 4.45% 109.86 4.37% 

镀锌 102.63 101.66 0.95% 101.1 1.51% 97.57 5.19% 

无缝管 134.71 133.25 1.10% 129.4 4.10% 129.8 3.78% 

焊管 171.75 168.85 1.72% 159.99 7.35% 163.02 5.36% 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 
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图 1：本周国内钢价综合指数上涨 1.40%，其中长材上涨 1.54%，板材上涨 1.23% 

 
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 4,420 110 2.55% 370 9.14% 560 14.51% 480 12.18% 

上海 4,490 80 1.81% 350 8.45% 660 17.23% 420 10.32% 

武汉 4,500 30 0.67% 370 8.96% 670 17.49% 460 11.39% 

全国 4,591 75 1.66% 356 8.41% 542 13.39% 380 9.02% 

线材 

北京 5,270 50 0.96% 110 2.13% 300 6.04% 720 15.82% 

上海 4,700 80 1.73% 540 12.98% 770 19.59% 500 11.90% 

武汉 4,780 50 1.06% 390 8.88% 700 17.16% 520 12.21% 

全国 4,834 85 1.79% 372 8.34% 582 13.69% 419 9.49% 

热轧 

北京 4,330 50 1.17% 160 3.84% 230 5.61% 310 7.71% 

上海 4,390 100 2.33% 170 4.03% 200 4.77% 370 9.20% 

武汉 4,420 90 2.08% 160 3.76% 220 5.24% 330 8.07% 

全国 4,403 68 1.57% 142 3.33% 187 4.44% 259 6.25% 

冷轧 

北京 4,940 90 1.86% 210 4.44% 350 7.63% 360 7.86% 

上海 4,870 100 2.10% 200 4.28% 330 7.27% 280 6.10% 

武汉 4,870 50 1.04% 150 3.18% 340 7.51% 40 0.83% 

全国 4,930 110 2.28% 207 4.38% 288 6.20% 201 4.25% 

中厚板 

北京 4,460 40 0.90% 220 5.19% 180 4.21% 560 14.36% 

上海 4,480 20 0.45% 150 3.46% 80 1.82% 530 13.42% 

武汉 4,460 60 1.36% 160 3.72% 40 0.90% 510 12.91% 

全国 4,521 47 1.05% 166 3.81% 122 2.77% 497 12.35% 

资料来源：Wind，Mysteel，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 

图 2：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 3：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所有品种均减少，滞后一月估算毛利所有品种均增加  

图 4：本周螺纹钢成本同步毛利减少，滞后毛利增加（单位：元/吨）  图 5：本周线材成本同步毛利减少，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 6：本周热轧成本同步毛利减少，滞后毛利增加（单位：元/吨）  图 7：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 8：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 9：本周 Mysteel 调查 163 家钢厂盈利面持平  图 10：本周 Mysteel 调查 163 家钢厂高炉产能利用率环比回升 

 

 

 

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 2.66%，美国螺纹钢市场价格环比持平，日本环比上

涨 0.65%，欧盟螺纹钢市场价格环比持平，国际市场螺纹钢价格表现美欧日弱势。 

图 11：本周美国螺纹钢价格环比持平（单位：美元/吨）  图 12：本周欧盟螺纹钢价格环比持平（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 13：本周日本螺纹钢价格环比上涨 0.65%（单位：美元/吨）  图 14：上上周美国粗钢产能利用率回升（滞后 2 周）（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 1.40%，进口矿下跌 1.36%，国产矿上涨 5.31%。 

本周海运费 BDI 为 1697，下跌 1.51%；BCI 为 3164，下跌 8.40%。 

表 3：本周国内综合矿石价格指数环比上涨 1.40%，进口矿下跌 1.36%，国产矿上涨 5.31% 

 
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 79.4 78.3 1.40% 74.1 7.15% 80.3 -1.12% 

进口矿 65.3 66.2 -1.36% 62.6 4.31% 68 -3.97% 

国产矿 101.1 96 5.31% 90.8 11.34% 98.4 2.74% 

进口矿指数 

青岛港 63.5 65 -2.31% 62.3 1.93% 68.9 -7.84% 

天津港 67.2 66.9 0.45% 64.5 4.19% 69.3 -3.03% 

京唐港 68 68.5 -0.73% 62.4 8.97% 65.3 4.13% 

曹妃甸 66.7 67.2 -0.74% 62.4 6.89% 68.4 -2.49% 

日照港 63.5 65 -2.31% 62.3 1.93% 68.8 -7.70% 

岚山港 63.5 65 -2.31% 62.3 1.93% 68.8 -7.70% 

连云港 63.1 64.6 -2.32% 61.9 1.94% 68.5 -7.88% 

国产矿指数 

北 票 119.6 112.6 6.22% 107.9 10.84% 113.7 5.19% 

唐 山 98.7 92.1 7.17% 87.5 12.80% 96.1 2.71% 

金 岭 84.1 84.1 0.00% 76.7 9.65% 89.2 -5.72% 

代 县 99.9 99.9 0.00% 98.9 1.01% 96.8 3.20% 

繁 昌 101.8 103.2 -1.36% 93.6 8.76% 99.1 2.72% 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 

表 4：本周唐山、武安矿价上涨，莱芜、本溪矿价持平（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 740 20 2.78% 9.63% 12.12% 1.37% 

山东莱芜 740 0 0.00% 7.25% 4.96% -4.52% 

河北武安 610 20 3.39% 11.93% 15.09% 1.67% 

辽宁本溪 530 0 0.00% 1.92% 0.00% 0.95% 

二级冶金焦国内价

格 

太原 2,270 120 5.58% 22.70% 26.11% 22.70% 

上海 2,430 50 2.10% 22.73% 16.83% 17.96% 

海运费指数 
BDI 1,697 -26 -1.51% -4.34% 53.02% 41.42% 

BCI 3,164 -290 -8.40% -8.58% 126.81% 31.50% 

资料来源：Bloomberg，Wind，长江证券研究所 
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图 15：本周国内综合矿石价格指数环比上涨 1.40%，进口矿下跌 1.36%，国产矿上涨 5.31% 

 

资料来源：Wind，Mysteel，长江证券研究所 

 

图 16：本周唐山二级冶金焦价格较上周上涨 5.27%（单位：元/吨）  图 17：本周国内废钢价格环比上涨 3.10%（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 18：本周海运费 BDI 为 1697，下跌 1.51%；BCI 为 3164，下跌 8.40% 

 
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 0.43%，同比上升 4.53%，其中长材环比下降 0.12%，同比上升

4.72%，板材环比下降 0.83%，同比上升 4.28%。本周铁矿石港口库存为 14962 万吨，

相比上周 15146 万吨减少 184 万吨。 

表 5：本周钢材库存环比下降 0.43%，同比上升 4.53%（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 1,004.18 -0.43% 1.31% -2.05% -11.39% 20.25% 4.53% -55.38% 

长材 568.86 -0.12% 0.56% -7.65% -22.99% 22.85% 4.72% -60.28% 

板材 435.32 -0.83% 2.32% 6.37% 10.33% 17.01% 4.28% -50.80% 

螺纹钢 437.38 -1.10% -2.27% -9.24% -22.71% 24.64% -0.11% -60.05% 

线材 131.48 3.28% 11.26% -1.92% -23.92% 17.26% 24.81% -61.03% 

热轧 219.06 -0.88% 3.71% 6.29% 9.09% 28.70% 6.36% -61.85% 

冷轧 118.88 -0.64% 0.08% 3.91% 7.19% 7.21% 7.21% -31.60% 

中板 97.38 -0.94% 2.05% 9.75% 17.55% -3.21% -3.21% -46.21% 

资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究所 

 

图 19：本周钢价上涨，钢材社会库存总量下降（单位：万吨）  图 20：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输大盘 2.08%，

本周国外钢铁行情美日欧韩强势 

 本周国内钢铁行业指数跑输大盘 2.08% 

钢铁行业指数本周下跌 0.13%，跑输 Wind 全 A 指数 2.08%。本周沪深 300 上涨 2.96%，

上证综指上涨 2.27%，Wind 全 A 指数上涨 1.95%。主要上市公司表现较好的个股为常

宝股份、新兴铸管、首钢股份，期间涨跌幅分别为 8.91%、7.81%、3.70%；表现较差

的个股为八一钢铁、凌钢股份、新钢股份，期间涨跌幅为-10.66%、-3.17%、-2.72%。 

表 6：钢铁行业指数本周下跌 0.13%，跑输 Wind 全 A 指数 2.08% 

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 2746.94 -0.13% -3.97% -0.83% -4.81% 0.60% -1.54% -11.56% 

Wind全A指数 3638.95 1.95% -2.94% -0.72% -6.65% -  - 69% -18.07% 

钢铁-Wind全A指数 
 

-2.08% -1.04% -0.10% 1.84% 6.00% 14.15% 6.51% 
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沪深300 3325.33 2.96% -2.34% 0.30% -5.56% -6.60% -13.11% -10.96% 

钢铁-沪深300 
 

-3.10% -1.63% -1.13% 0.75% 7.20% 11.57% -0.60% 

上证综合指数 2729.43 2.27% -2.36% -0.40% -5.02% -4.54% -13.48% -16.57% 

钢铁-上证综指 
 

-2.40% -1.62% -0.42% 0.21% 5.14% 11.94% 5.01% 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 21：本周钢铁行业指数跑输 Wind 全 A 指数 2.08% 

 
资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 22：钢铁 PB 目前为 1.31，2010 年以来最低为 0.69，最高点为 2.48  图 23：钢铁相对 PB 目前 0.80，2010 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 
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本周国外钢铁行情美日欧韩相对强势 

图 24：本周中国钢铁指数下跌 0.13%，美国钢铁指数上涨 0.23%  图 25：本周中国钢铁指数下跌 0.13%，日本钢铁指数上涨 0.01% 

 

 

 

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 26：本周中国钢铁指数下跌 0.13%，欧洲钢铁指数上涨 3.52%  图 27：本周中国钢铁指数下跌 0.13%，韩国钢铁指数上涨 1.55% 

 

 

 

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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