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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（9 月 10 日- 9 月 16 日） 

 

超配 
  

2018 年 9 月 18 日 

 一年该行业与上证综指走势比较 行业周报    

 

环保限产差异化，钢价宽幅震荡 

 

 铁矿石价格上涨、焦炭价格下跌 

截止到 9 月 14 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 69.6 美元/吨，较上周上涨 0.8

美元/吨；9 月 14 日，青岛港 PB 粉价格 500.0 元/湿吨，较上周上涨 5.0 元/湿吨。

山西临汾产一级冶金焦价格为 2490 元/吨，较上周下降 100 元/吨。 

 全国钢材价格下跌 

截止 9 月 14 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 4580 元/吨，4260 元/吨，4860 元/吨，4420 元/吨，较上周分

别下跌 10 元/吨、80 元/吨、20 元/吨、40 元/吨。 

 钢材模拟利润下降 

截至 9 月 14 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 1413.5 元/吨、1009.2 元/吨、1070.0 元/吨、1046.6 元/吨，较上周分别下

降 34.6 元/吨、94.7 元/吨、44.0 元/吨、61.3 元/吨。 

 铁矿石港口库存下降、钢材社会库存上涨 

截止到 9 月 14 日，港口铁矿石库存为 14756.6 万吨，比上周下降 17.8 万吨。四

大钢材社会库存上升，本周上涨 2.3 万吨，至 881.8 万吨。Mysteel 统计 9 月 14

日，35 个主要城市，螺纹钢社会库存 433.3 万吨，较上周上涨 0.9 万吨；厂内库

存 175.0 万吨，较上周下降 5.7 万吨。 

 钢铁板块下跌 

截至 9 月 14 日，中信钢铁板块指数收于 1484.08 点，下跌 2.88% ；同期上证

综指收于 2681.64，下跌 0.76%。本周钢铁行业上市公司涨幅较大的是河钢股份

（4.78）、大冶特钢（0.96），跌幅最大的是华菱钢铁（-12.62）。 

 新闻点评 

8 月全国粗钢日均产量 259.1 万吨。8 月，全国生铁日均产量 215.03 万吨，环比

下降 1.3%；粗钢日均产量 259.1 万吨，环比下降 1.1%。8 月唐山地区执行三项

气态污染物攻坚措施，限产严格，多地环保限产持续，高炉开工受限，造成生铁

产量低于 7 月。进入 9 月份，各地环保限产不弱，将持续抑制供给端。 

唐山市发布重点行业秋冬季差异化错峰生产征求意见稿。唐山市错峰生产方案响

应了生态环境部严禁“一刀切”的要求。从排放标准、外部运输结构、产品附加

值三个方面将企业分为 4 类进行差异化限产。回顾 2017-2018，唐山地区已按照

红、黄、绿对钢企分类进行差异化限产，将钢铁企业限产比例与污染排放绩效分

值挂钩。目前，唐山地区完成超低排放改造的企业仍较少，今年采暖季的实际限

产比例仍有待观察。但值得关注的是，去年文件内明确的限产时间为 2017 年 11

月 15 日至 2018 年 3 月 15 日，今年征求意见稿内提到的实施时间为 2018 年 10

月 1 日至 2019 年 3 月 31 日，空气改善目标也是在去年的基础上 PM2.5 浓度同

比再下降 4%。 
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核心数据一览 

受环保限产相关消息影响，周中钢材价格出现大幅下跌，其后随着官方回应及

相关文件发布，方坯价格略有回升。截至 9 月 14 日，唐山方坯价格较上周下降

10 元/吨；上海地区 20mm 螺纹钢价格较上周下降 10 元/吨，4.75mm 热卷价格

较上周下降 80 元/吨。铁矿石价格下降，9 月 14 日普氏 62%铁矿价格较上周上

涨 0.8 美元/吨，青岛港 PB 粉价格较上周上涨 5.0 元/湿吨。山西一级冶金焦价

格 2490 元/吨，较上周下跌 100 元/吨。钢材产品模拟利润水平下降，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 1413.5 元/吨、1009.2

元/吨、1070.0 元/吨、1046.6 元/吨，较上周分别下降 34.6 元/吨、94.7 元/吨、

44.0 元/吨、61.3 元/吨。库存方面，本周港口铁矿石库存较上周下降 17.8 万吨，

为 14756.6 万吨；四大钢材社会库存上升，本周上涨 2.3 万吨，至 881.8 万吨。

全国高炉开工率 68.2%，较上周上涨 0.7 个百分点。 

表 1：9 月 10 日- 9 月 16 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 -0.1 

钢材现货价格         

  方坯（唐山 Q235） 元/吨 4,020.0 -10.0 -20.0 

  螺纹钢（HRB400 上海） 元/吨 4,580.0 -10.0 170.0 

  热卷（4.75mm 上海） 元/吨 4,260.0 -80.0 -30.0 

  冷轧板（1.0mm 上海） 元/吨 4,860.0 -20.0 90.0 

  中厚板（20mm 上海） 元/吨 4,420.0 -40.0 -40.0 

  Mysteel 钢材价格指数   163.2 -0.0 1.6 

  Mysteel 长材价格指数   186.0 0.8 2.6 

  Mysteel 板材价格指数   141.3 -0.8 0.6 

原料价格         

  普氏 62%铁矿价格 美元/吨 69.6 0.8 2.1 

  迁安 66%精粉价格 元/吨 770.0 0.0 60.0 

  青岛港 PB 粉价格 元/湿吨 500.0 5.0 14.0 

  青岛港卡拉卡斯粉价格 元/湿吨 738.0 6.0 0.0 

  一级冶金焦价格(山西临汾产) 元/吨 2,490.0 -100.0 240.0 

  废钢价格(唐山不含税) 元/吨 2,460.0 40.0 0.0 

盈利情况         

  钢铁企业盈利面 % 82.8 0.0 -1.2 

  螺纹钢毛利(成本滞后一月) 元/吨 1,413.5 -34.6 32.2 

  热轧板卷毛利(成本滞后一月) 元/吨 1,009.2 -94.7 -146.5 

  冷轧板毛利(成本滞后一月) 元/吨 1,070.0 -44.0 -45.6 

  中厚板毛利(成本滞后一月) 元/吨 1,046.6 -61.3 -159.9 

库存状况         

  铁矿石港口库存 万吨 14,756.6 -17.8 -389.3 

  钢材社会库存 万吨 881.8 2.3 -7.1 

开工率         

  全国高炉开工率 % 68.2 0.7 2.1 

  唐山地区高炉开工率 % 60.4 0.6 9.2 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

原料价格走势 

铁矿石价格上涨 

截止 9 月 14 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 69.6 美元/吨，较上周上涨 0.8 美

元/吨，环比上月上涨 2.1 美元/吨。9 月 14 日，青岛港 PB 粉价格 500.0 元/湿

吨，较上周上涨 5.0 元/湿吨，环比上月上涨 14.0 元/湿吨。目前大中型钢铁企
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业厂内进口铁矿库存可用天数为 25.1 天，较上周上涨 0.2 天。 

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 

 

焦炭价格下跌 

本周，焦炭价格经历首轮下跌。截止 9 月 14 日，山西临汾产一级冶金焦价格为

2490 元/吨，较上周下跌 100 元/吨，较上个月上涨 240 元/吨。河北地区二级冶

金焦价格 2600 元/吨，较上周下跌 100 元/吨，较上个月上涨 240 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 

 

全国钢材价格下跌 

受市场传言影响，周中钢材价格大跌。截止 9 月 14 日，上海地区 20mm 螺纹

钢价格 4580 元/吨，较上周下降 10 元/吨；上海地区 4.75mm 热卷价格为 4260

元/吨，较上周下跌 80 元/吨。 
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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 4860 元/吨，较上周下跌 20 元/吨；上海地区

20mm 中厚板价格为 4420 元/吨，较上周下跌 40 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 

 

钢材模拟利润下降 

截止到 9 月 14 日，钢铁企业盈利面为 82.8%，与上周持平，较上月下跌 1.2

个百分点。 
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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，9 月 14 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 1413.5 元/吨、1009.2 元/吨、1070.0

元/吨、1046.6 元/吨，较上周分别下降 34.6 元/吨、94.7 元/吨、44.0 元/吨、61.3

元/吨。模拟利润高位回落，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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高炉开工率上升 

截止到 9 月 14 日，全国高炉开工率 68.2%，较上周上升 0.7 个百分点。唐山地

区高炉开工率 60.4%，较上周上涨 0.6 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 

 

螺纹钢产量下降、热卷产量上升 

9 月 14 日，Mysteel 统计螺纹钢周产量 317.77 万吨，比上周下跌 3.31 万吨。

热卷周产量 334.96 万吨，比上周上升 7.34 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 

 

全国建材成交量下降 

本周建材成交量上升，据 Mysteel，本周全国 237 家流通商建材成交量（5 日均

值）为 18.67 万吨，较上周下降 0.57 万吨。2015-2017 年同期建材成交量分别

为 16.90、14.82、18.69 万吨。 
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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 

 

铁矿石港口库存下降、钢材社会库存微涨 

截止到 9 月 14 日，港口铁矿石库存为 14756.6 万吨，比上周下降 17.8 万吨，

环比上月下降 389.3 万吨。五大钢材社会库存为 1000.22 吨，比上周上涨 1.99

万吨，螺纹、线材、热卷、中厚板合计社会库存 991.8 万吨，较上周上涨 2.3

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 9 月 14 日，35 个主要城市，螺纹钢社会库存 433.3 万吨，较上

周上涨 0.9 万吨；厂内库存 174.9 万吨，较上周下降 5.7 万吨。26 个主要城市

热卷社会库存 207.1 万吨，较上周下降 2.2 万吨；厂内库存 98.2 万吨，较上周

下降 1.9 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 

 

钢铁板块下跌 

截至 9 月 14 日，中信钢铁板块指数收于 1484.08 点，下跌 2.88% ；同期上证

综指收于 2681.64，下跌 0.76%。本周钢铁行业上市公司涨幅较大的是河钢股

份（4.78）、大冶特钢（0.96），跌幅最大的是华菱钢铁（-12.62）。 

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 
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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,% 

002478.SZ 常宝股份 5.8400 5.4500 7.1560 5.2900 11.4504 

000709.SZ 河钢股份 3.0700 2.9300 4.7782 2.8800 6.9686 

002075.SZ 沙钢股份 16.0900 16.0900 0.0000 16.1200 0.0000 

600399.SH *ST 抚钢 5.5000 5.5000 0.0000 5.5000 0.0000 

000825.SZ 太钢不锈 5.7600 5.7600 0.0000 5.7600 0.0000 

603878.SH 武进不锈 13.1600 13.2100 -0.7541 13.1800 -0.1517 

000959.SZ 首钢股份 4.2100 4.2800 -0.7075 4.2200 -0.4728 

600010.SH 包钢股份 1.5000 1.5000 0.6711 1.5100 -0.6623 

000761.SZ 本钢板材 4.0000 4.1400 -3.1477 4.0700 -1.4778 

000708.SZ 大冶特钢 9.5100 9.4500 0.9554 9.7500 -2.4615 

002318.SZ 久立特材 6.1000 6.2000 -1.2945 6.2600 -2.5559 

600022.SH 山东钢铁 1.7300 1.7800 -2.2599 1.7800 -2.8090 

601005.SH 重庆钢铁 1.9900 2.0100 -0.9950 2.0500 -2.9268 

600307.SH 酒钢宏兴 2.0600 2.1200 -2.8302 2.1100 -3.2864 

002443.SZ 金洲管道 6.7300 7.6200 -2.8860 6.9600 -3.4433 

600608.SH ST 沪科 5.2300 5.0800 2.7505 5.3900 -3.5055 

600581.SH 八一钢铁 4.6600 4.9000 -4.7035 4.8700 -3.7190 

200761.SZ 本钢板 B 2.6500 2.7000 -2.5735 2.7300 -3.9855 

600808.SH 马钢股份 3.7400 4.0900 -8.5575 3.8800 -4.1026 

600507.SH 方大特钢 10.6100 11.2900 -5.4367 11.1500 -4.5005 

600117.SH 西宁特钢 4.4500 4.5700 -2.4123 4.6500 -4.5064 

000898.SZ 鞍钢股份 5.8500 6.0700 -3.3058 6.1400 -4.5677 

600126.SH 杭钢股份 4.5400 4.6700 -2.9915 4.7600 -4.6218 

002756.SZ 永兴特钢 14.1500 14.0700 0.7835 14.6400 -5.0336 

600282.SH 南钢股份 4.1400 4.3700 -4.8276 4.3500 -5.0459 

600231.SH 凌钢股份 3.3100 3.5100 -5.4286 3.5000 -5.4286 

000778.SZ 新兴铸管 4.6200 4.8300 -4.7423 4.9600 -5.9063 

600019.SH 宝钢股份 7.3400 7.6000 -2.9101 7.8100 -6.8528 

600569.SH 安阳钢铁 3.7200 4.0000 -6.7669 4.0600 -9.2683 

600782.SH 新钢股份 5.6900 6.4200 -10.6750 6.4000 -11.2324 

601003.SH 柳钢股份 7.4000 8.2700 -10.3030 8.3700 -11.6945 

002110.SZ 三钢闽光 16.5800 18.9300 -11.8554 18.9200 -12.2751 

000717.SZ 韶钢松山 6.3200 7.2100 -11.8550 7.2900 -13.0674 

000932.SZ 华菱钢铁 8.1000 9.3100 -12.6214 9.3700 -13.2762 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

下周行业观点 

环保限产严禁“一刀切”，执行情况待持续跟踪 

周中，市场上出现环保限产预期放松传言，市场反应激烈，期货主力一路下跌，

钢铁板块全线飘绿，钢材价格大幅下跌。随着官方回应及采暖季相关文件的陆

续发布，市场随之进行调整，钢价略有回调。从“2+26”城市采暖季攻坚行动

方案文件中可以看到，对于严禁“一刀切”的反复强调。采暖季取消具体限产

比例要求并不是不限产，而是将制定具体限产方案的权力下放到地方，因地制

宜。空气质量改善目标虽有下降，但也是在去年已有改善的基础上的进一步提

高，对于秋冬季仍是有一定挑战的。随后唐山市发布秋冬季差异化限产方案，

从 10 月 1 日起实施对钢铁行业从排放标准、外部运输结构、产品附加值三个方

面将企业分为 4 类进行不同比例的限产。近期，环保限产仍是主旋律，采暖季

限产的具体执行情况将成为近期扰动钢价的核心因素。 
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需求不弱，库存低位，钢价有支撑 

本周，统计局发布 8 月数据，基建投资增速尚未启动，房地产投资高位持续。

1-8 月，房地产开发投资完成额 76519.0 亿元，同比增长 10.1%，增速环比下

降 0.1 个百分点；房屋新开工面积 133293.0 万平方米，同比增长 15.9%，增速

环比上升 1.5 个百分点；商品房销售面积 102474.0 万平方米，同比增长 4.0%，

增速环比下降 0.2 个百分点。地产数据表现强劲，对钢材需求形成支撑，但不

排除存在工地赶工因素的影响。需求不弱，叠加库存低位，对钢材价格形成有

效支撑。 

 

主要推荐标的 

供给端，部分地区环保压力大，钢厂限产不断，抑制钢材产量释放，因此建议

关注环保压力较小地区钢企。汾渭平原环保督察，推升焦炭价格，焦炭自给率

高的钢企相对占优。钢铁板块部分企业具备资产负债率低，业绩好，估值低，

分红预期高的特征，同样值得关注。重点推荐三钢闽光、柳钢股份、华菱钢铁、

南钢股份、新钢股份、马钢股份，以及特钢标的大冶特钢。 

 

新闻点评 

8 月全国粗钢日均产量 259.1 万吨。 

新闻：国家统计局数据显示：2018 年 8 月全国粗钢日均产量 259.1 万吨，8 月

生铁日均产量 215.0 万吨，8 月钢材日均产量 310.9 万吨。2018 年 8 月我国生

铁产量 6666 万吨，同比持平；1-8 月生铁产量 51227 万吨，同比增长 0.8%。

2018 年 8 月我国粗钢产量 8033 万吨，同比增长 2.7%；1-8 月粗钢产量 61740

万吨，同比增长 5.8%。2018 年 8 月我国钢材产量 9638 万吨，同比增长 6.4%；

1-8 月钢材产量 72527 万吨，同比增长 7.1%。 

点评：8 月，全国生铁日均产量 215.03 万吨，环比下降 1.3%；粗钢日均产量

259.1 万吨，环比下降 1.1%。8 月唐山地区执行三项气态污染物攻坚措施，限

产严格，多地环保限产持续，高炉开工受限，造成生铁产量低于 7 月。进入 9

月份，各地环保限产不弱，将持续抑制供给端。 

 

唐山市发布重点行业秋冬季差异化错峰生产征求意见稿 

新闻：唐山市政府发布重点行业秋冬季差异化错峰生产征求意见稿。提出钢铁

行业的差异化指标主要分为排放标准、外部运输结构、产品附加值三个方面。 

A 类：全部完成超低排放改造。烧结（球团）烟气颗粒物、二氧化硫、氮氧化

物排放浓度分别不高于 10、35、50 毫克/立方米，自备燃气电厂烟气颗粒物、

二氧化硫、氮氧化物排放浓度分别不高于 5、35、50 毫克/立方米，其他生产工

序分别不高于 10、50、150 毫克/立方米，完成高炉冲渣乏气“消白”；运输结

构合理，铁路运输比例达到 60%及以上（或新能源汽车、国五及以上标准汽车

运输比例达到 100%）；产品附加值高，具备二次及以上深加工，生产汽车板、

家电板、彩涂板、钢轨、船舶钢、桥梁钢等高端产品的钢铁企业。 

达到该类目标的企业，在秋冬季期间不予错峰生产。 
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B 类：烧结（球团）、自备燃气电厂完成超低排放改造、其他工序达到《关于河

北省钢铁行业执行大气污染物特别排放限值的公告》（2016 年第 1 号）要求；

运输结构基本合理，铁路运输比例达到 30%以上（或新能源汽车、国五及以上

标准汽车运输比例达到 80%）；产品中端的钢铁企业。 

达到该类目标的企业，在秋冬季期间错峰 30%左右（以高炉生产能力计，下同）。 

C 类：仅烧结（球团）完成超低排放改造、其他工序达到《关于河北省钢铁行

业执行大气污染物特别排放限值的公告》（2016 年第 1 号）要求；新能源汽车

或国五及以上标准汽车运输比例达到 80%。产品中低端的钢铁企业。 

达到该类目标的企业，在秋冬季期间错峰 50%左右。 

D 类：所有工序未完成超低排放改造，运输结构达不到以上要求，产品低端的

钢铁企业，在秋冬季期间错峰 70%左右，烧结（球团）工序全部停产。 

点评：唐山市错峰生产方案响应了生态环境部严禁“一刀切”的要求。从排放

标准、外部运输结构、产品附加值三个方面将企业分为 4 类进行差异化限产。

回顾 2017-2018，唐山地区已按照红、黄、绿对钢企分类进行差异化限产，将

钢铁企业限产比例与污染排放绩效分值挂钩。目前，唐山地区完成超低排放改

造的企业仍较少，今年采暖季的实际限产比例仍有待观察。但值得关注的是，

去年文件内明确的限产时间为 2017 年 11 月 15 日至 2018 年 3 月 15 日，今年

征求意见稿内提到的实施时间为 2018 年 10 月 1 日至 2019 年 3 月 31 日，空

气改善目标也是在去年的基础上 PM2.5 浓度同比再下降 4%。 
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