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本周观点：唐山产能利用率周环比上行 2.28pct 

2018 年 12 月 10 日，唐山发布《关于启动重污染天气Ⅱ级应急响应的通
知》，要求自 12 月 9 日至 12 月 31 日，对钢铁行业不同绩效评价的企业进
行不同程度烧结机停产。限产效果不及预期，据 mysteel，上周唐山高炉
产能利用率（不含淘汰高炉）75.81%，周环比上升 2.28pct。此外，上周
螺纹社会库存上行，或因前期在途资源量到库及部分地区雨雪天气延缓施
工。据 mysteel，上周全国高炉产能利用率（不含淘汰高炉）81.86%，周
环比降 0.25pct，推测或因西北、东北部分钢厂现金流净流出，主动减产。 

 

上周回顾 

上周沪深 300 跌 0.49%，申万钢铁指数跌 1.11%。 

 

重点公司及动态 

我们在 2019 年年度策略报告《反者道之动，否极泰自来》中提及，从 M1、
M2 剪刀差对螺纹钢价同比的领先性看，2019Q1 或为螺纹钢价低点，钢铁
股或在当季迎来调整。2019Q1 末，节后新开工叠加年报发布，部分高股
息率个股或有短暂机会，可关注南钢股份、马钢股份、宝钢股份等。 

 

 

风险提示：宏观经济形势变化；环保等政策风险；下游需求增速低于预期。 

 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

*ST 地矿 000409.SZ 18.75 

金洲管道 002443.SZ 10.55 

新莱应材 300260.SZ 10.42 

赛福天 603028.SH 6.36 

重庆钢铁 601005.SH 3.13 

华菱钢铁 000932.SZ 2.86 

方大特钢 600507.SH 2.67 

法尔胜 000890.SZ 2.29 

新钢股份 600782.SH 1.99 

包钢股份 600010.SH 1.30  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

凌钢股份 600231.SH (5.35) 

宏达矿业 600532.SH (5.13) 

攀钢钒钛 000629.SZ (4.48) 

*ST 金岭 000655.SZ (4.03) 

欧浦智网 002711.SZ (3.96) 

武进不锈 603878.SH (3.11) 

西宁特钢 600117.SH (2.90) 

鞍钢股份 000898.SZ (2.72) 

浙商中拓 000906.SZ (2.67) 

玉龙股份 601028.SH (2.20)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
  12 月 14 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

鞍钢股份 000898.SZ 增持 5.36 6.50~6.91 0.77 1.36 1.14 1.14 6.96 3.94 4.70 4.70 

南钢股份 600282.SH 增持 3.46 3.87~4.05 0.73 1.04 0.95 0.86 4.74 3.33 3.64 4.02  
资料来源：华泰证券研究所 
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一周内各行业涨跌图 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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周报观点：唐山产能利用率周环比上行 2.28pct 
 

指标速览：建筑用钢社会库存上行 

 

图表1： 钢铁行业指标变动情况速览 

  指标 单位  最新数据 周度变动 月度变动 年度变动 

钢材价格 螺纹 元/吨 3966  ↓ ↓ ↓ 

热卷 元/吨 3760  ↑ ↓ ↓ 

原料价格 焦炭 元/吨 2050  ← ↓ ↑ 

澳洲矿 元/吨 530  ↓ ↓ ↑ 

国产矿 元/吨 643  ↑ ↓ ↑ 

模拟成本 生铁 元/吨 2850  ↓ ↓ ↓ 

钢坯 元/吨 3350  ↑ ↑ ↓ 

模拟利润 螺纹 元/吨 528  ↓ ↓ ↓ 

热卷 元/吨 183  ↓ ↑ ↓ 

社会库存 总量 万吨 797  ↓ ↓ ↑ 

螺纹 万吨 297  ↑ ↓ ↓ 

热卷 万吨 191  ↓ ↓ ↑ 

周度需求测算 总量 万吨 950  ↓ ↓ ↓ 

螺纹 万吨 301  ↓ ↓ ↓ 

热卷 万吨 319  ↓ ↓ ↑ 

钢材产量 总量 万吨 958  ↓ ↓ ↑ 

螺纹 万吨 333  ↓ ↓ ↑ 

热卷 万吨 298  ↓ ↓ ↓ 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所 

 

周报观点：唐山产能利用率周环比上行 2.28pct 

 

本周观点：唐山产能利用率周环比上行 2.28pct。2018 年 12 月 3 日唐山市发改委下发《关

于严格落实钢铁行业高炉装备错峰生产要求的函》，2018 年 12 月 10 日，唐山市人民政府

发布《关于启动重污染天气Ⅱ级应急响应的通知》，要求自 2018 年 12 月 9 日 12 时至 12

月 31 日 24 时，钢铁行业绩效评价为 A 类且厂址位于城市建成区外(包括县区)的烧结机停

产 30%，位于城市建成区内(包括县区)的烧结机停产 40%；评价为 B 类的，烧结机停产

50%；评价为 C 类的，烧结机停产 60%；评价为 D 类的，烧结机全停。限产效果不及预

期，且市场反应已钝化，据 mysteel，上周唐山高炉产能利用率（不含淘汰高炉）75.81%，

周环比上升 2.28pct。 

 

此外，上周螺纹社会库存上行，或因前期在途资源量到库及部分地区雨雪天气延缓施工。

据 mysteel，上周全国高炉产能利用率（不含淘汰高炉）81.86%，周环比降 0.25pct，推

测或因西北、东北部分钢厂出现现金流净流出，主动减产。 

 

上周回顾：上周沪深 300 跌 0.49%，申万钢铁指数跌 1.11%。12 月 13 日，中共中央政治

局召开会议，分析研究 2019 年经济工作，会议提出，继续打好三大攻坚战，着力激发微

观主体活力，创新和完善宏观调控，统筹推进稳增长、促改革、调结构、惠民生、防风险

工作，保持经济运行在合理区间，进一步稳就业、稳金融、稳外贸、稳外资、稳投资、稳

预期，提振市场信心。 

 

重点公司及动态：我们在 2019 年年度策略报告《反者道之动，否极泰自来》中提及，从

M1、M2 剪刀差对螺纹钢价同比的领先性看，2019Q1 或为螺纹钢价低点，钢铁股或在当

季迎来调整。2019Q1 末，节后新开工叠加年报发布，部分高股息率个股或有短暂机会，

可关注南钢股份、马钢股份、宝钢股份等。 
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行业数据：建筑用钢社会库存上行 

 

价格：钢材期货价格强于现货价格 

现螺纹、热卷价格分别为 3966、3760 元/吨,周变动分别为-1.90%、0.59%；螺纹、热卷

最新期货价格分别为 3445、3444 元/吨，周变动分别为 1.41%、2.96%；现唐山 66%铁

精粉价格 642 元/吨，周涨幅 7.57%。巴西、澳洲铁矿石到岸价分别为 675、530 元/吨，

周变动分别为-0.74%、-0.93%。巴西-中国和澳洲-中国海运费分别为 16、8 美元/吨，周

变动分别为 4.17%、-2.04%。山西二级冶金焦报 2050 元/吨，周环比持平。   

   

利润：长材利润下行多于板材利润 

加权生铁和钢坯成本分别报 2176、2694 元/吨,周涨幅分别为 0.97%、1.03%。分产品看，

螺纹、线材、热卷、冷板、中板的加权利润分别为 528、627、183、350、173 元/吨，周

变动分别为-95、-101、-10、-52、-42 元/吨。      

 

产存销：建筑用钢社会库存上行 

截至上周末，社会库存总计 796.70 万吨，周环比下跌 0.13%；分产品来看，现建筑用钢、

热卷的库存分别为 397.34、190.52 万吨，周变动幅度分别为 2.81%、-3.93%。上周测算

需求合计 950.06 万吨，周下降 154.05 万吨；分产品看，建筑用钢、热卷测算需求分别为

432.69、318.99 万吨，分别周减少 119.58、19.74 万吨。上周钢材产量为 957.53 万吨,

周环比减少 3.88%；其中，建筑用钢、热卷产量分别为 469.71、298.29 万吨，周变动幅

度分别为-2.22%、-6.99%。      
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重点公司概览 
 

图表2： 重点公司一览表  

  12 月 14 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

攀钢钒钛 000629.SZ 增持 3.20 4.50~4.67 0.10 0.39 0.48 0.41 32.00 8.21 6.67 7.80  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表3： 重点公司最新观点   
证券代码 证券名称 最新观点 

000898.SZ 鞍钢股份 公司 2018Q3 业绩向好，符合预期 

2018 年 10 月 29 日，鞍钢股份（以下简称“公司”）发布 2018 年三季报：公司 2018 前三季度营业收入 778.13 亿元，同

比上升 18.35%，归属于母公司净利润 68.55 亿元，同比上升 80.73%；2018Q3 营业收入 269.51 亿元，同比上升 15.95%，

归属于母公司净利润 24.15 亿元，同比上升 40.73%。据三季报，2018 年 9 月 30 日公司完成对朝阳钢铁 100%股权收购，

且三季报已根据朝阳钢铁同期业绩进行调整，故业绩提升符合预期。考虑上述因素及政策变动，我们对盈利预测做出调整，

预计公司 2018-2020 年 EPS 为 1.36、1.14、1.14 元（前值 0.84、1.06、1.11 元），维持“增持”评级。 

  点击下载全文：鞍钢股份(000898,增持): 朝阳钢铁并表，增厚公司盈利 

600282.SH 南钢股份 2018 公司股息率或达 8.84%，具备吸引力 

2018 年 12 月 3 日晚，公司发布《未来三年（2018-2020 年度）股东回报规划》（以下简称《回报规划》），拟实施“年

度拟分配的现金红利总额（包括中期已分配的现金红利）应不低于该年度归属于上市公司股东的净利润的 30%”。我们预

计公司 2018 年归属于母公司股东净利润 45.98 亿元，按 2018 年 12 月 3 日收盘价计，公司市值 156 亿元，按《回报规划》

则股息率 8.84%，对市场较有吸引力。我们维持对公司 2018-2020 年 EPS 1.04、0.95、0.86 元的预测，对应 2018 年 PE

估值 3.38 倍, 维持“增持”评级。  

  点击下载全文：南钢股份(600282,增持): 明确分红规则，股息率或提至 8.8%  

000629.SZ 攀钢钒钛 国内钒龙头企业，首次覆盖给予“增持”评级 

2016 年公司剥离铁矿后，钒、钛制品成为主营业务，2018H1 分别贡献毛利润的 67%、21%。2018H1，钒制品同比上涨

10 万元/吨，公司业绩同比增长 7 亿元。受益于钢筋新标实施，钒制品库存低位、供不应求，钒制品价格有望继续上涨，且

钢铁利润高企、对钒涨价容忍度较高，价格传导顺利。我们预测公司 2018-2020 年 EPS 为 0.39、0.48、0.41 元；我们对

公司各业务板块分别采用相对估值法（2018 年 10 月 11 日收盘价），并按 2018 年预测的各板块毛利润占比进行加权平均，

给予公司 11.7-12.1 倍 PE（2018E）目标值，目标价 4.50-4.67 元，首次覆盖给予“增持”评级。 

  点击下载全文：攀钢钒钛(000629,增持): 国内钒龙头，实控产能全球第一  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表4： 建议关注公司一览表  

 12 月 14 日 朝阳永续一致预期 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 收盘价 (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

三钢闽光 002110.SZ 13.59 2.44 4.26 4.50 4.69 5.57 3.19 3.02 2.90  

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/cf3b81a1-c914-4f80-837f-abb0fcd6f204.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710203/97e26f66-cc14-41d9-852d-7600e07ad05f.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710101/c1a2f05e-0ba9-4c3b-827e-4197de4874d8.pdf
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行业动态 
 

图表5： 行业新闻概览  
11 月我国出口钢材 529.8 万吨（海关总署） 

2018 年 11 月我国出口钢材 529.8 万吨，同比下降 1.0%；1-11 月我国累计出口钢材 6377.8 万吨，同比下降 8.6%。11 月我国进口钢材 105.7 万吨，

同比下降 7.3%；1-11 月我国累计进口钢材 1216.0 万吨，同比增长 0.5% 

 

河北胜宝钢铁产能全部退出（我的钢铁网） 

12 月 7 日开始河北胜宝钢铁正式停产。河北胜宝年钢铁产能 450 万吨，主要生产热轧带钢、冷轧带钢、镀锌带钢及钢管等产品；此次高炉停产主要影

响钢坯和热轧带钢，镀锌带钢及钢管仍正常生产 

 

河北唐山启动重污染天气Ⅱ级应急响应（唐山市人民政府） 

12 月 9 日至 31 日，绩效评价为 A 类且厂址位于城市建成区外(包括县区)的烧结机停产 30%，位于城市建成区内(包括县区)的烧结机停产 40%；评价

为 B 类的，烧结机停产 50%；评价为 C 类的，烧结机停产 60%；评价为 D 类的，烧结机全停 

 

河北化解煤炭过剩产能 1401 万吨（新华社） 

据河北省发改委近日公告，经省、市、县逐级验收，该省 2018 年化解煤炭行业过剩产能退出的开滦集团林南仓矿业分公司等 30 处煤矿（产能 1401

万吨/年），符合产能退出条件，验收合格 

 

徐州地区发布相关重污染红色管控（我的钢铁网） 

自 12 月 10 日 20 时起，所有工业企业按照《徐州市重污染天气工业企业应急减排措施清单》中红色预警等级落实停限产措施；钢铁、建材、焦化、铸

造、电力、化工、矿山等重点用车企业暂停物料运输。进入红色应急管控阶段，意味着徐州地区焦企在红色管控阶段施行生产负荷为 30%左右 

 

12 月上旬粗钢产量继续下降，全国粗钢预估产量 2328.30 万吨（我的钢铁网） 

Mysteel 预测：12 月上旬粗钢产量继续下降，全国粗钢预估产量 2328.30 万吨，日均产量 232.83 万吨，环比 11 月下旬下降 0.54% 

 

河北唐山印发《“决战 20 天、打赢蓝天保卫战”强化管控工作方案》（唐山市人民政府） 

2018 年 12 月 13 日 0 时至 12 月 31 日 24 时期间：12 月 13 日 0 时前未通过超低排放验收的烧结机、竖炉停产至 12 月 31 日；严格执行错峰生产要求，

对于停产不彻底和延迟错峰时间的高炉，相关钢铁企业要于 12 月 13 日 0 时前彻底停产到位；12 月 13 日 0 时至 17 日 24 时、12 月 26 日 0 时至 31

日 24 时，在保安全生产、保居民供暖的前提下，钢铁企业执行重污染天气Ⅰ级应急响应措施 

 

河南安阳发布《安阳市蓝天保卫战三年行动计划（2018—2020 年）》（我的钢铁网） 

到 2020 年，全市钢铁企业重组整合、装备产能置换、环保提标改造基本完成，企业数量由 11 家整合为 4 家，整合后的钢铁企业实现有组织排放、无

组织排放和物料运输全面超低排放 

 

广东清远发布《清远市打赢蓝天保卫战 2018 年工作方案》（我的钢铁网） 

明确制定实施燃煤锅炉淘汰退出计划，2018 年底前完成淘汰清城区、清新区 10 蒸吨及以下燃煤锅炉，其余县（市、区）于 2019 年年底前，淘汰 10

蒸吨及以下燃煤锅炉 

 

浙江金华发布《金华市 2018-2019 年秋冬季大气污染综合治理攻坚行动方案（公开征求意见稿）》（我的钢铁网） 

提出加大“两高”行业产能淘汰和压减力度，大力淘汰和压减建材行业产能。到 2018 年 12 月底前关停轮转窑 11 座，压减砖瓦产能 3.8 亿标砖 

 

2018 年 11 月全国粗钢日均产量 258.73 万吨（国家统计局） 

2018 年 11 月全国粗钢日均产量 258.73 万吨，11 月生铁日均产量 212.43 万吨，11 月钢材日均产量 314.13 万吨。2018 年 11 月我国生铁产量 6373

万吨，同比增长 9.9%；1-11 月生铁产量 70785 万吨，同比增长 2.4%。2018 年 11 月我国粗钢产量 7762 万吨，同比增长 10.8%；1-11 月粗钢产量

85737 万吨，同比增长 6.7%。2018 年 11 月我国钢材产量 9424 万吨，同比增长 11.3%；1-11 月钢材产量 101292 万吨，同比增长 8.3% 

 

河北邯郸自 12 月 12 日启动Ⅱ级应急响应（我的钢铁网） 

邯郸市于 12 月 12 日 18 时发布维持重污染天气橙色预警及 II 级应急响应措施，按照《邯郸市重污染天气应急预案》、《邯郸市 2018-2019 年重点行

业采暖季差异化错峰生产方案》，钢铁、焦化等重点行业企业实行差异化错峰生产 

 

山东济南发布重污染天气橙色预警并启动Ⅱ级应急响应（济南环保局） 

自 12 月 14 日 8 时至 12 月 15 日 8 时，纳入重污染天气应急预案减排措施清单的工业企业严格按照“一企一策”方案执行橙色预警应急减排措施 

 

山东枣庄自 12 月 13 日启动Ⅱ级应急响应（我的钢铁网） 

自 12 月 13 日 18 时启动重污染天气Ⅱ级应急响应。依据《枣庄市重污染天气应急预案（2018 年修订）》，城市全社会二氧化硫（SO2）、氮氧化物

（NOx）、颗粒物（PM）等主要污染物减排比例应达到 20%以上。按照“一厂一策”，完成超低排放的燃煤机组严格执行超低排放限值 
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山东德州启动重污染天气Ⅱ级应急响应（德州环保局） 

自 12 月 13 日 12 时起，纳入德州重污染天气应急预案减排项目清单的工业企业，严格按清单中橙色预警停限产措施执行。应急指令发布前已停止生产

的生产线或生产工序，应急响应期间不得恢复生产 

 

河北廊坊发布重污染天气橙色预警并启动Ⅱ级应急响应（廊坊环保局） 

自 12 月 12 日 18 时起，依照《关于启动区域一和区域二Ⅱ级应急响应的通知》和《廊坊市重污染天气应急预案补充说明》，全市发布重污染天气橙色

预警并启动Ⅱ级应急响应。钢铁行业采取烧结机、竖炉、白灰窑等设施停限产方式减少污染物排放 30% 

 

江苏无锡印发《无锡市加快化工钢铁煤电行业转型升级三年行动计划（2018-2020 年）》（北极星环保网） 

推动分散产能的整合，重点实施环太湖、沿江、沿运河等区域相对落后冶炼产能的退出和搬迁工作，距太湖直线距离 10 公里以内的所有冶炼产能，20

公里以内的 600m3及以下高炉、50 吨及以下转（电）炉必须在 2020 年前全部退出、搬迁，40 公里以内的 500m3及以下高炉、45 吨及以下转（电）

炉必须在 2020 年底前按照国家减量置换要求，技改升级为国家产业结构指导目录明确的鼓励类装备  

资料来源：Mysteel、政府部门官网、华泰证券研究所 

 

图表6： 公司动态  
公司 具体内容 

南钢股份 南钢股份 2018 年第三次临时股东大会会议资料 2018-12-13 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-13\4929162.pdf 

鞍钢股份 鞍钢股份：H 股公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4911916.pdf 

南钢股份 南钢股份关于使用部分闲置募集资金进行现金管理到期赎回并继续进行现金管理的公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4911470.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-13/4929162.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4911916.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4911470.pdf
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原料价格及库存 
 

钢材原材料价格 

 

图表7： 钢材原材料价格变动 

品种 产地及规格 
现价 

       1 周变动          1 月变动       1 年变动 

+/- % +/- % +/- % 

国内铁矿石 唐山 66% 643  45  7.57% -6  -0.89% 69  12.09% 

巴西—中国海运费($/t) — 17  1  4.17% 1  9.66% -3  -15.20% 

澳洲—中国($/t) — 9  0  -2.04% 2  40.38% -1  -13.13% 

巴西进口矿到岸价 — 675  -5  -0.74% -62  -8.41% 25  3.85% 

澳大利亚进口矿到岸价 — 530  -5  -0.93% -55  -9.40% 5  0.95% 

新加坡掉期 62% 美元/吨 67  2  2.41% -7  -8.88% -1  -2.09% 

焦炭 山西二级冶金焦 2050  0  0.00% -300  -12.77% 50  2.50% 

主焦煤 华北 1680  0  0.00% -60  -3.45% 190  12.75% 

硅铁 华北 75# 6800  75  1.12% 75  1.12% -6200  -47.69% 

废钢 上海≧6mm 2366  70  3.03% -116  -4.67% 38  1.64% 

生铁 唐山 L10 2850  -50  -1.72% -250  -8.06% -400  -12.31% 

钢坯 唐山普碳 150 3350  40  1.21% 20  0.60% -600  -15.19% 

LME 三月期镍($/t) LME 期交所 10850  -10  -0.09% -110  -1.00% -340  -3.04% 

国内现货镍 长江现货市场 92275  -2025  -2.15% -4325  -4.48% 2450  2.73% 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所；元/吨 

 

图表8： 铁矿石价格走势  图表9： 高低品铁矿石价差 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表10： 铁矿石海运费走势  图表11： 废钢含税价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表12： 主要煤炭品种价格走势（含税价）  图表13： 山西焦炭价格走势（含税价） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

钢材原材料库存 

 

图表14： 铁矿石港口（42 个）库存及日均疏港量  图表15： 大中型钢厂进口矿平均库存可用天数 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表16： 大中型钢厂焦炭平均库存可用天数  图表17： 钢厂炼焦煤总库存及库存可用天数 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表18： 独立焦化厂炼焦煤库存及库存可用天数  图表19： 焦炭及炼焦煤港口库存 

 

        

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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钢材价格及库存 
 

图表20： 一周钢材价格变化 

品种 型号 现价 

       1 周变动        1 月变动       1 年变动 

+/- % +/- % +/- % 

螺纹 φ25mm 3966  -77  -1.90% -237  -5.64% -859  -17.80% 

螺纹期货 φ25mm 3445  48  1.41% -178  -4.91% -379  -9.91% 

线材 φ8mm 4148  -84  -1.98% -262  -5.94% -831  -16.69% 

热轧板卷 5.5mm 3760  22  0.59% -16  -0.42% -622  -14.19% 

热卷期货 5.5mm 3444  99  2.96% -33  -0.95% -482  -12.28% 

冷轧板卷 1.0*1250*2500 4441  -27  -0.60% -142  -3.10% -641  -12.61% 

中板 20mm 3795  -15  -0.39% -125  -3.19% -516  -11.97% 

镀锌板 1.0mm 4460  10  0.22% -270  -5.71% -663  -12.94% 

彩涂板 0.476mm 7400  -50  -0.67% -150  -1.99% 350  4.96% 

热轧窄带 355mm*3.0 3780  40  1.07% -30  -0.79% -720  -16.00% 

无缝管 ф108*4.5 4450  0  0.00% -300  -6.32% -1150  -20.54% 

焊管 4″GB 3890  20  0.52% -20  -0.51% -500  -11.39% 

无取向硅钢 50WW800 5200  0  0.00% 0  0.00% -750  -12.61% 

角钢 5# 4330  -30  -0.69% -50  -1.14% -90  -2.04% 

300 系冷轧不锈钢    304/2B 卷宽 1219mm,2.0mm 14850  -100  -0.67% -600  -3.88% -450  -2.94% 

400 系冷轧不锈钢     430/2B 卷宽 1219mm,2.0mm 8300  0  0.00% -50  -0.60% -1400  -14.43% 

300 系热轧不锈钢    304/No.1 卷宽 1500mm,4.0mm 16400  0  0.00% 0  0.00% 1200  7.89% 

400 系热轧不锈钢    430/No.1 卷宽 1500,4.0mm 8200  0  0.00% 0  0.00% -500  -5.75% 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

国内钢材价格  

 

图表21： 建筑用钢价格走势（含税价）  图表22： 板材价格走势（含税价） 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：中联钢，华泰证券研究所  
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国际钢材价格 

 

图表23： 国际钢价汇总及比较 

    上周价格 前一周价格 

 周环比 

增长%        

 月环比 

增长% 

月同比 

增长% 与中国价差 前一周价差 

热轧板卷 美国 871  871  0.0  -1.6  27.2  320  321  

  欧盟 581  587  -1.0  -1.0  -5.2  30  37  

  韩国 650  650  0.0  0.0  -7.5  99  100  

  东南亚 540  540  0.0  0.0  -2.7  -11  -10  

  中东 580  570  1.8  0.0  -2.5  29  20  

  南美 550  550  0.0  0.0  -4.3  -1  0  

冷轧板卷 美国 1003  1003  0.0  -1.1  13.7  394  395  

  欧盟 684  683  0.1  -0.7  -3.4  75  75  

  韩国 660  660  0.0  0.0  -8.5  51  52  

  东南亚 605  605  0.0  0.0  0.8  -4  -3  

  中东 625  620  0.8  0.0  -3.8  16  12  

  南美 650  650  0.0  0.0  3.2  41  42  

热镀锌 美国 1003  1003  0.0  -1.1  13.7  382  377  

  欧盟 695  689  0.9  -0.7  -7.9  74  63  

  韩国 705  705  0.0  0.0  -11.3  84  79  

  东南亚 660  660  0.0  0.0  1.5  39  34  

  中东 730  720  1.4  0.0  -6.4  109  94  

中厚板 美国 1091  1091  0.0  0.0  53.0  537  534  

  欧盟 655  649  0.9  -1.7  3.8  101  92  

  韩国 662  662  0.0  0.0  5.1  108  105  

  东南亚 590  590  0.0  0.0  7.3  36  33  

  中东 610  600  1.7  0.0  3.4  56  43  

螺纹钢 美国 782  782  0.0  0.0  29.0  222  200  

  欧盟 615  610  0.8  0.0  -1.6  55  28  

  韩国 617  617  0.0  0.0  2.3  57  35  

  东南亚 530  530  0.0  0.0  -0.9  -30  -52  

  中东 535  520  2.9  0.0  0.9  -25  -62  

网用线材 美国 843  843  0.0  0.0  31.9  285  280  

  欧盟 627  621  1.0  1.0  2.3  69  58  

  东南亚 590  590  0.0  0.0  0.9  32  27  

  中东 610  595  2.5  0.0  1.7  52  32  

小型材 美国 835  835  0.0  0.1  27.3  207  203  

  欧盟 661  655  0.9  0.9  -3.4  33  23  

  韩国 / / / / / / / 

  东南亚 590  590  0.0  0.0  2.6  -38  -42  

  中东 565  565  0.0  0.0  -3.4  -63  -67  

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；单位：美元/吨 

 

图表24： 长材、扁平材国际钢价指数（CRU）  图表25： 北美、欧洲、亚洲国际钢价指数（CRU） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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钢材利润测算 

 

图表26： 粗钢生产成本 

来源 产品 生产成本 前一周 周涨跌% 月涨跌% 月同比% 

进口矿 生铁 2126  2133  -0.323% -3.374% 8.528% 

钢坯 2644  2644  -0.024% -3.108% 5.825% 

国产矿 生铁 2250  2188  2.852% -5.752% 6.198% 

钢坯 2769  2699  2.569% -5.091% 4.114% 

加权 生铁 2176  2155  0.966% -4.372% 7.552% 

钢坯 2694  2666  1.026% -3.933% 5.114% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表27： 钢材利润测算 

来源 产品 上周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比幅 毛利率 

进口矿 生铁 310  345  -36  -139  -509  10.86% 

钢坯 220  185  35  102  -658  6.56% 

螺纹钢 579  645  -66  -119  -852  17.08% 

线材 703  775  -72  -139  -830  19.83% 

热卷 236  216  20  75  -657  7.33% 

冷板 403  425  -23  -33  -668  10.61% 

中板 226  238  -12  -19  -566  6.96% 

国产矿 生铁 186  291  -105  -76  -473  6.52% 

钢坯 95  130  -35  166  -622  2.83% 

螺纹钢 453  589  -136  -54  -815  13.35% 

线材 514  658  -144  -73  -792  14.50% 

热卷 104  158  -54  142  -619  3.25% 

冷板 271  368  -96  34  -630  7.15% 

中板 95  180  -86  48  -528  2.91% 

加权 生铁 260  324  -64  -114  -495  9.13% 

钢坯 170  163  7  127  -644  5.06% 

螺纹钢 528  622  -94  -93  -837  15.59% 

线材 627  728  -101  -112  -815  17.70% 

热卷 183  193  -10  102  -642  5.70% 

冷板 350  402  -52  -7  -653  9.23% 

中板 173  215  -42  8  -551  5.34% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表28： 进口、国产矿生铁成本 28.1  图表29： 进口、国产矿生铁毛利对比 

 

 

 

资料来源：Wind，中联钢，华泰证券研究所   资料来源：Wind，中联钢，华泰证券研究所   
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图表30： 进口、国产矿钢坯成本  图表31： 进口、国产矿钢坯毛利对比 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表32： 长、短流程现金成本比较及螺纹钢（不含税）价格  图表33： 短流程现金成本曲线及全国螺纹（不含税）均价 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；江苏地区短流程成本  资料来源：Mysteel，Wind，华泰证券研究所；注：横轴为产能，单位万吨 

 

图表34： 主要钢材品种毛利（国产矿来源）  图表35： 主要钢材品种毛利率（国产矿来源） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表36： 主要钢材品种毛利（进口矿来源）  图表37： 主要钢材品种毛利率（进口矿来源） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

  

图表38： 不锈钢生产成本 

  产品 生产成本 前一周 周涨跌% 月涨跌% 月同比% 

300 系 热卷 11993  12102  -0.899% -3.208% -1.334% 

冷板 13871  13981  -0.786% -2.812% -1.167% 

400 系 热卷 5357  5311  0.874% -1.597% -5.947% 

冷板 7173  7126  0.658% -1.209% -4.552% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表39： 不锈钢生产利润 

  产品 上周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比幅 毛利率 

300 系 热卷 2145  2036  108.79  397.49  1308.67  13.08% 

冷板 -1070  -1093  23.65  -115.85  -111.41  -7.20% 

400 系 热卷 1712  1758  -46.42  86.93  -28.20  20.88% 

冷板 -18  29  -46.88  44.68  -793.38  -0.21% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

国内钢材库存 
 

图表40： 国内主要钢材品种社会库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 297  289  2.76% -3.25% -0.34% 

线材 万吨 100  98  2.95% -0.35% 7.40% 

热轧卷板 万吨 191  198  -3.93% -9.22% 5.78% 

中板 万吨 99  102  -2.99% -9.00% 0.53% 

冷轧卷板 万吨 110  111  -0.96% -5.35% 4.62% 

钢材库存总计 万吨 797  798  -0.13% -5.42% 2.80% 

铁矿石港口库存 万吨 13941  13860  0.59% -2.60% -2.77% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表41： 国内主要钢材品种钢厂库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 194  182  6.50% 0.11% 12.23% 

线材 万吨 61  61  0.77% -5.46% 57.95% 

热轧卷板 万吨 83  91  -8.46% -14.54% 3.04% 

中板 万吨 67  70  -3.65% -4.63% 2.28% 

冷轧卷板 万吨 36  35  0.62% -1.79% -19.75% 

钢材库存总计 万吨 441  439  0.52% -4.62% 9.63% 

铁矿石港口库存 万吨 13941  13860  0.59% -2.60% -2.77% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表42： 国内主要钢材品种整体库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 793  762  4.14% -2.01% 4.05% 

线材 万吨 262  256  2.16% -2.25% 21.37% 

热轧卷板 万吨 446  471  -5.28% -10.81% 4.98% 

中板 万吨 268  277  -3.25% -7.36% 1.19% 

冷轧卷板 万吨 238  240  -0.60% -4.55% -2.23% 

钢材库存总计 万吨 2006  2005  0.09% -5.15% 5.01% 

铁矿石港口库存 万吨 13941  13860  0.59% -2.60% -2.77% 

资料来源：Mysteel，整体库存=钢厂库存/0.65+社会库存/0.6，华泰证券研究所 

 

图表43： 社会库存整体走势（公历） 43.1  图表44： 螺纹钢社会库存走势（公历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表45： 热卷社会库存走势（公历） 45.1  图表46： 中厚板社会库存走势（公历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表47： 社会库存整体走势（农历） 47.1  图表48： 螺纹钢社会库存走势（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；13 月为闰年现象  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；13 月为闰年现象 

   



 

行业周报（第五十周）| 2018 年 12 月 16 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 16 

图表49： 热卷社会库存走势（农历） 49.1  图表50： 中厚板社会库存走势（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

周度需求测算 

 

图表51： 周度需求测算 

品种 单位 上周需求 前一周需求 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比增幅 

螺纹 万吨 301.09  388.88  (87.78) (46.28) (29.24) 

线材 万吨 131.60  163.39  (31.80) (10.82) (5.69) 

热卷 万吨 318.99  338.73  (19.74) (14.15) 4.21  

中板 万吨 117.72  122.00  (4.28) (0.13) 6.57  

冷板 万吨 80.66  91.11  (10.45) 2.68  (3.61) 

合计 万吨 950.06  1104.11  (154.05) (68.71) (27.75) 

资料来源：Mysteel,华泰证券研究所；上周需求（t）=上周产量（t）+整体库存（t-1）-整体库存（t）,整体库存=钢厂库存/0.65+

社会库存/0.6，钢厂库存、社会库存及钢厂产量均为 Mysteel 公布的样本调研数据 

 

图表52： 建筑用钢周度需求测算 52.1  图表53： 螺纹周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表54： 线材周度需求测算 54.1  图表55： 热卷周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表56： 中厚板周度需求测算 56.1  图表57： 冷板周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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国内钢材产量 

 

图表58： 全国钢材日产量 

  全国 

重点大中型

企业 非重点企业 全国：环比 

重点大中型

企业：环比 

非重点 

企业：环比 

2017 年 1 月上旬 224.30  170.91  53.39  2.89% 2.72% 3.45% 

 1 月中旬 218.79  162.37  56.42  -2.46% -5.00% 5.68% 

 1 月下旬 224.01  162.07  61.94  2.39% -0.18% 9.78% 

 2 月上旬 225.44  171.78  53.66  0.64% 5.99% -13.37% 

 2 月中旬 221.74  166.93  54.81  -1.64% -2.82% 2.14% 

 2 月下旬 228.72  173.79  54.93  3.15% 4.11% 0.22% 

 3 月上旬 216.89  169.49  47.40  -5.17% -2.47% -13.71% 

 3 月中旬 224.20  176.17  48.03  3.37% 3.94% 1.33% 

 3 月下旬 225.89  177.70  48.19  0.75% 0.87% 0.33% 

 4 月上旬 234.78  179.82  54.96  3.94% 1.19% 14.05% 

 4 月中旬 231.99  184.97  47.02  -1.19% 2.86% -14.45% 

 4 月下旬 232.86  186.50  46.36  0.38% 0.83% -1.40% 

 5 月上旬 230.99  179.84  51.15  -0.80% -3.57% 10.33% 

 5 月中旬 232.77  181.84  50.93  0.77% 1.11% -0.43% 

 5 月下旬 226.70  176.39  50.31  -2.61% -3.00% -1.22% 

 6 月上旬 235.89  185.93  49.96  4.05% 5.41% -0.70% 

 6 月中旬 235.28  186.10  49.18  -0.26% 0.09% -1.56% 

 6 月下旬 235.80  186.66  49.14  0.22% 0.30% -0.08% 

 7 月上旬 234.49  184.97  49.52  -0.56% -0.91% 0.77% 

 7 月中旬 235.33  185.78  49.55  0.36% 0.44% 0.06% 

 7 月下旬 234.43  185.19  49.24  -0.38% -0.32% -0.63% 

 8 月上旬 235.93  186.80  49.13  0.64% 0.87% -0.22% 

 8 月中旬 241.30  191.71  49.59  2.28% 2.63% 0.94% 

 8 月下旬 233.61  184.72  48.89  -3.19% -3.65% -1.41% 

 9 月上旬 239.66  186.75  52.91  2.59% 1.10% 8.22% 

 9 月中旬 237.85  185.04  52.81  -0.76% -0.92% -0.19% 

 9 月下旬 240.13  187.14  52.99  0.96% 1.13% 0.34% 

 10 月上旬 236.72  183.59  53.13  -1.42% -1.90% 0.26% 

 10 月中旬 230.83  181.83  49.00  -2.49% -0.96% -7.77% 

 10 月下旬 228.04  178.95  49.09  -1.21% -1.58% 0.18% 

 11 月上旬 229.00  180.17  48.83  0.42% 0.68% -0.53% 

 11 月中旬 225.83  177.18  48.65  -1.38% -1.66% -0.37% 

 11 月下旬 222.91  174.46  48.45  -1.29% -1.54% -0.41% 

 12 月上旬 221.12  172.89  48.23  -0.80% -0.90% -0.45% 

 12 月中旬 217.67  172.06  45.61  -1.56% -0.48% -5.43% 

 12 月下旬 222.66  178.17  44.49  2.29% 3.55% -2.46% 

2018 年 1 月上旬 224.19  178.96  45.23  0.69% 0.44% 1.66% 

 1 月中旬 223.22  177.93  45.29  -0.43% -0.58% 0.13% 

 1 月下旬 221.23  175.68  45.55  -0.89% -1.26% 0.57% 

 2 月上旬 223.45  178.47  44.98  1.00% 1.59% -1.25% 

 2 月中旬 224.76  179.96  44.80  0.59% 0.83% -0.40% 

 2 月下旬 229.85  187.87  41.98  2.26% 4.40% -6.29% 

 3 月上旬 218.12  173.20  44.92  -5.10% -7.81% 7.00% 

 3 月中旬 231.41  178.72  52.69  6.09% 3.19% 17.30% 

 3 月下旬 231.30  178.59  52.71  -0.05% -0.07% 0.04% 

 4 月上旬 241.13  187.60  53.53  4.25% 5.05% 1.56% 

 4 月中旬 243.68  191.12  52.56  1.06% 1.88% -1.81% 

 4 月下旬 243.70  191.02  52.68  0.01% -0.05% 0.23% 

 5 月上旬 246.88 194.33 52.55 1.30% 1.73% -0.25% 

 5 月中旬 253.42  200.26  53.16  2.65% 3.05% 1.16% 

 5 月下旬  248.58  195.47  53.11  -1.91% -2.39% -0.09% 

 6 月上旬 251.87  198.01  53.86  1.32% 1.30% 1.41% 

 6 月中旬 252.87  199.06  53.81  0.40% 0.53% -0.09% 

 6 月下旬 249.19  195.50  53.69  -1.46% -1.79% -0.22% 

 7 月上旬 250.94  197.44  53.50  0.70% 0.99% -0.35% 
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  全国 

重点大中型

企业 非重点企业 全国：环比 

重点大中型

企业：环比 

非重点 

企业：环比 

 7 月中旬 249.01  195.63  53.38  -0.77% -0.92% -0.22% 

 7 月下旬 243.64  190.74  52.90  -2.16% -2.50% -0.90% 

 8 月上旬 246.87  193.70  53.17  1.33% 1.55% 0.51% 

 8 月中旬 242.57  189.52  53.05  -1.74% -2.16% -0.23% 

 8 月下旬 243.30  190.19  53.11  0.30% 0.35% 0.11% 

 9 月上旬 250.91  197.20  53.71  3.13% 3.69% 1.13% 

 9 月中旬 251.88  198.34  53.54  0.39% 0.58% -0.32% 

 9 月下旬 251.93  198.48  53.45  0.02% 0.07% -0.17% 

 10 月上旬 252.14  198.74  53.40  0.08% 0.13% -0.09% 

 10 月中旬 248.42  195.11  53.31  -1.48% -1.83% -0.17% 

 10 月下旬 243.51  190.57  52.94  -1.98% -2.33% -0.69% 

 11 月上旬 244.52  191.64  52.88  0.41% 0.56% -0.11% 

 11 月中旬 244.52  195.15  75.77  0.41% 1.83% 43.29% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；单位：万吨 

 

 

图表59： 全国粗钢日产量  图表60： 全国重点钢企库存 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表61： 国内主要钢材品种周产量 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 332.59  338.13  -1.64% -2.34% 8.63% 

线材 万吨 137.12  142.26  -3.61% -5.46% 0.90% 

热卷 万吨 298.29  320.71  -6.99% -11.41% -3.40% 

中板 万吨 79.43  80.42  -1.23% -1.24% -4.38% 

冷板 万吨 110.10  114.64  -3.96% -3.73% 8.42% 

合计 万吨 957.53  996.16  -3.88% -5.86% 2.35% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表62： 螺纹钢、线材周产量走势 62.1  图表63： 热轧、冷轧、中板周产量走势 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表64： 全国及河北地区高炉开工率与产能利用率 64.1  图表65： 全国独立电弧炉开工率与产能利用率 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

风险提示 

 

国内外宏观经济形势及政策调整 

国内外宏观经济形势的变化和货币政策的调整都可能影响到行业的整体表现，若下游需求

进一步恶化，钢铁行业仍然可能出现业绩大幅下滑。 

 

环保等政策风险 

若环保执行低于预期，有可能导致钢价下行、公司盈利下行。 

 

下游需求持续低迷对钢铁行业的影响 

若下游汽车行业产销量低于预期，房地产行业新开工面积继续下滑，钢铁需求将会继续下

降，对钢铁行业影响将十分明显。 

 

制造业投资增长可能不及预期，将影响钢企业绩。 
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评级说明 
行业评级体系  公司评级体系 

－报告发布日后的 6个月内的行业涨跌幅相对同期的沪深 300指数的涨跌

幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的6个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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