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上市公司数 32 

行业总市值(百万元) 661804.40 

行业流通市值(百万元) 584775.88 
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  重点公司基本状况 
简称 股价 

(元) 

EPS PE PEG 评级 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

方大特钢 10.38 1.75 2.62 2.90 2.99 5.93 3.96 3.58 3.47 0.19 增持 

 华菱钢铁 6.48 1.37 2.34 2.37 2.41 4.73 2.77 2.73 2.69 0.04 增持 

马钢股份 3.60 0.54 0.95 0.98 1.00 6.67 3.79 3.67 3.60 0.07 增持 

宝钢股份 6.77 0.86 0.97 1.02 1.05 7.87 6.98 6.64 6.45 0.47 增持 

南钢股份 3.46 0.72 1.05 1.15 1.22 4.81 3.30 3.01 2.84 0.08 增持 

 备注：股价取 2018 年 12 月 14 日收盘价 

[Table_Summary] 投资要点 

 投资策略：本周上证综合指数下跌 0.47%，钢铁板块下跌 1.52%。十一月经
济数据出炉，整体符合我们 417 之后判断，即地产投资依然保持韧性，当
月新开工面积进一步上扬至 21.7%，对冲基建投资疲软。而在上月钢价却
出现大幅回落，主要在于行业采暖季限产低于市场预期，几乎完全没有得
到执行。供给增加是导致价格回落的核心原因，由于工业品边际定价，边
际供需些许变化会带来价格极大波动，钢铁盈利经历了超高盈利向正常回
归的过程。对于后期需求端，地产投资我们依然保持乐观，在利率偏低的
情况下，明年地产销售面积下滑幅度有限，由于库存偏低，投资将超出销
售端表现，我们预计依然可以保持 5%以上增速。同时基建投资将出现回升，
但幅度目前仍需关注后期财政政策变化。具体黑色金属的不确定主要来自
于供给侧限制性政策变化，大方向上限制性政策或逐步转向退出，但在节
奏上仍有很大的不确定性。本周唐山地区限产又有反复，导致钢价近期随
着限产节奏进行波动。在需求稳态的基础上，后期供给端决定了钢铁盈利
水平。我们预计即使限产退出后钢铁盈利会出现正常化过程，但本轮周期
并没有驶入资本开支阶段，企业盈利仍可维持合理水平。板块估值阶段性
或有恢复机会，可以关注的标的如宝钢股份、马钢股份、方大特钢、三钢
闽光、攀钢钒钛等； 

 国内钢价：本周钢价震荡盘整。周初钢价弱势回调，成交趋弱，下半周随
着房地产融资放松政策及宏观经济数据公布，期现均开始反弹，成交随之
回暖。从最新公布的 11月数据来看，投资、新开工数据依旧亮眼，基建也
有企稳迹象，整体需求仍处于韧性之中；供给端由于空气污染加剧，徐州、
邯郸地区均要求加强停限产，唐山市也印发《“决战 20 天、打赢蓝天保卫
战”强化管控工作方案》的通知，环保政策面近期明显收紧，具体执行情
况仍需继续观察。在需求相对稳定的情况下，后期钢价重新趋势性上涨取
决于冬储和供给明显收缩； 

 库存情况：本周上海市场螺纹钢库存 23.28 万吨，较上周下降 0.74 万吨，
热轧库存 25.62 万吨，周环比上升 0.04 万吨。从全国范围看，Mysteel统
计社会库存总量 795.57万吨，环比减少 1 万吨。本周社会库存在上周加速
去化后趋于停滞，厂库在产量大幅下降 38.63万吨基础上仍小幅增加 2.29
万吨，钢贸商及终端采购均出现下滑。周内钢价随着限产政策反复再次波
动，全国建筑钢材周平均成交量低于上周，下游终端用户观望情绪增加。
随着天气逐渐转冷，需求季节性转弱或使得社会库存开始累积； 

 国际钢价：本周国际钢价下跌。美国地区钢价继续企稳，截止 12 月 8 日止
当周，美国粗钢产量 187.6万净吨，2018 年累计粗钢产量 8940.4万净吨，
产能利用率为 78.2%，同比增长 5.9%，目前供需基本面无明显变化，预计
后期钢价继续企稳；欧洲市场板材价格小幅下跌而长材企稳，虽然在美国
对钢铁和铝产品征收 232 进口关税后，欧盟引入进口配额制对进口金属产
品进行管制，但区域内需求低迷，钢价持续处于震荡调整中； 

 原材料：本周矿价上涨。河北地区 66%铁精粉现货价格 730元/吨，周环比
上升 20元/吨。日照港 63.5%品位印度铁矿石价格 498元/吨，较上周持平。
普氏指数（62%）69.9美元/吨，周环比上升 2.95 美元/吨。本周日均疏港
量周环比下降 1.07 万吨至 267.75 万吨，幅度趋缓，高炉产能利用率较上
周下滑 0.23 个百分点至 75.44%，钢厂铁矿石库存持续去化中。周内矿价
继续反弹，但考虑到钢价仍处于震荡调整中，钢厂对原料采购保持谨慎态
度，而近期发货量及到港量均有所回升，预计后期矿价继续反弹幅度有限； 

 行业盈利：本周吨钢盈利多呈下跌态势，根据我们模拟的钢材数据，周内
铁矿石价格走高带动原材料端小幅上涨，而钢价多弱势下跌，行业吨钢毛
利多呈下跌态势，其中热轧卷板（3mm）毛利上升 13元/吨，毛利率上升至
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12.80%；冷轧板(1.0mm) 毛利下降 21 元/吨，毛利率下降至 0.89%；螺纹
钢(20mm)毛利下降 120 元/吨，毛利率下降至 18.46%；中厚板(20mm)毛利
下降 23元/吨，毛利率下降至 7.69%； 

 风险提示：宏观经济大幅下滑导致需求承压；环保限产不及预期。 
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中泰钢铁周报 

钢价变化 

 本周钢价震荡盘整。周初钢价弱势回调，成交趋弱，下半周随着房地产

融资放松政策及宏观经济数据公布，期现均开始反弹，成交随之回暖。

从最新公布的 11月数据来看，投资、新开工数据依旧亮眼，基建也有企

稳迹象，整体需求仍处于韧性之中；供给端由于空气污染加剧，徐州、

邯郸地区均要求加强停限产，唐山市也印发《“决战 20天、打赢蓝天保

卫战”强化管控工作方案》的通知，环保政策面近期明显收紧，具体执

行情况仍需继续观察。在需求相对稳定的情况下，后期钢价重新趋势性

上涨取决于冬储和供给明显收缩； 

 本周螺纹钢主力合约 RB1905 以 3445 元/吨收盘，较上周收盘价上升 48

元/吨，幅度 1.41%，铁矿石主力合约 I1905 以 482 元/吨收盘，较上周

上升 7元/吨，幅度 1.47%。上海地区 3mm热轧卷板周平均价格 3838元/

吨，环比上升 32元/吨；20mm螺纹钢周平均价格 3848元/吨，环比下降

122 元/吨；1mm冷轧卷板周平均价格为 4196元/吨，环比下降 8元/吨；

20mm中厚板周平均价格 3814元/吨，较上周下降 10元/吨； 
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来源：西本新干线，中泰证券研究所 

 

本周末 上周末 变化量 变化率 上月 变化量 变化率 去年 变化量 变化率

元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨

螺纹钢 (HRB335 Φ20mm) 3870 3920 -50 -1.28% 4450 -580 -13.03% 4830 -960 -19.88%

线材 (Q235 Φ6.5mm) 3910 3950 -40 -1.01% 4330 -420 -9.70% 4740 -830 -17.51%

热轧板 (SPHC 3.0mm*1500*C) 3880 3820 60 1.57% 3860 20 0.52% 4340 -460 -10.60%

冷轧板 (SPCC 1.0mm*1250*2500) 4210 4200 10 0.24% 4390 -180 -4.10% 4900 -690 -14.08%

中厚板 (Q235B 20mm) 3830 3820 10 0.26% 4180 -350 -8.37% 4280 -450 -10.51%

镀锌板 (ST02Z 1.0mm*1000*C) 4300 4290 10 0.23% 4510 -210 -4.66% 5070 -770 -15.19%

不锈钢 (304/2B 1mm) 14800 14950 -150 -1.00% 15650 -850 -5.43% 15100 -300 -1.99%

无取向硅钢(50WW600) 5200 5300 -100 -1.89% 5500 -300 -5.45% 6200 -1000 -16.13%

产品

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

图表 1：上海西本工程螺纹钢采购量统计（吨） 

图表 2：上海市场主要钢材品种价格变化（以每周五当日价格比较，后面利润测算用的是周平均价格） 
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华东（上海）：
热轧卷板：3838↑32
螺纹钢：3848↓122
冷轧板：4196↓8

中厚板：3814↓10

华北（北京）：
热轧卷板：3650↓10
螺纹钢：3566↓76

冷轧板：4318↓8
中厚板：3706↓40

东北（沈阳）：
热轧卷板：3570↓4
螺纹钢：3594↓124
冷轧板：4500↑14

中厚板：3632↓84

华中（武汉）：
热轧卷板：3934↑36
螺纹钢：3876↓120

冷轧板：4432↑70

中厚板：3800↓48

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

库存情况 

 本周上海市场螺纹钢库存 23.28万吨，较上周下降 0.74万吨，热轧库存

25.62 万吨，周环比上升 0.04 万吨。从全国范围看，Mysteel 统计社会

库存总量 795.57万吨，环比减少 1万吨。本周社会库存在上周加速去化

后趋于停滞，厂库在产量大幅下降 38.63 万吨基础上仍小幅增加 2.29

万吨，钢贸商及终端采购均出现下滑。周内钢价随着限产政策反复再次

波动，全国建筑钢材周平均成交量低于上周，下游终端用户观望情绪增

加。随着天气逐渐转冷，需求季节性转弱或使得社会库存开始累积； 

 

 

 

 

 

 

 

图表 3：全国钢价及周度变化（元/吨） 
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图表 4：期货主力合约与现货价格比较（元/吨）  图表 5：流通商银票贴现率（‰） 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：西本新干线，中泰证券研究所 
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来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 7：上海热轧卷板库存和价格走势  图表 8：上海螺纹钢库存和价格走势 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

图表 6：钢材产品全国社会库存总量（万吨） 
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国际市场 

 本周国际钢价下跌。美国地区钢价继续企稳，截止 12月 8日止当周，美

国粗钢产量 187.6 万净吨，2018 年累计粗钢产量 8940.4 万净吨，产能

利用率为 78.2%，同比增长 5.9%，目前供需基本面无明显变化，预计后

期钢价继续企稳；欧洲市场板材价格小幅下跌而长材企稳，虽然在美国

对钢铁和铝产品征收 232 进口关税后，欧盟引入进口配额制对进口金属

产品进行管制，但区域内需求低迷，钢价持续处于震荡调整中； 

 

 热轧卷板价差：国内热轧卷板与美国、欧洲、韩国、日本、中东价
差上升-8 美元/吨、-8 美元/吨、-8 美元/吨、-8 美元/吨、-8 美
元/吨； 

 螺纹钢价差：国内螺纹钢与美国、欧洲、韩国、日本、中东价差上
升 7美元/吨、7美元/吨、7美元/吨、7美元/吨、-3美元/吨。 

 

 

 

图表 9：热轧板卷国内与国际价差比对（美元/吨）  图表 10：螺纹钢国内与国际价差比对（美元/吨） 
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来源：Mysteel，中泰证券研究所  来源：Mysteel，中泰证券研究所 
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图表 11：本周国际市场钢材价格（美元/吨） 

本周

元/吨 元/吨 元/吨 变化率 元/吨 元/吨 变化率 元/吨 元/吨 变化率

美国钢厂(中西部) 871 871 0 0.00% 909 -38 -4.18% 697 174 24.96%

美国进口(CIF) 821 821 0 0.00% 859 -38 -4.42% 650 171 26.31%

德国市场 636 630 6 0.95% 652 -16 -2.45% 630 6 0.95%

欧盟钢厂 581 581 0 0.00% 609 -28 -4.60% 631 -50 -7.92%

欧盟进口(CFR) 552 558 -6 -1.08% 592 -40 -6.76% 613 -61 -9.95%

韩国市场 650 650 0 0.00% 650 0 0.00% 703 -53 -7.54%

韩国市场(中国资源) 630 630 0 0.00% 630 0 0.00% 639 -9 -1.41%

日本市场 722 722 0 0.00% 719 3 0.42% 670 52 7.76%

日本出口(FOB) 550 550 0 0.00% 590 -40 -6.78% 620 -70 -11.29%

印度出口(FOB) 500 500 0 0.00% 580 -80 -13.79% 570 -70 -12.28%

东南亚进口(CFR) 540 540 0 0.00% 540 0 0.00% 565 -25 -4.42%

独联体出口(FOB黑海) 475 475 0 0.00% 490 -15 -3.06% 535 -60 -11.21%

中东进口(迪拜CFR) 580 580 0 0.00% 580 0 0.00% 600 -20 -3.33%

中国市场价格 545 537 8 1.49% 545 0 0.00% 645 -100 -15.50%

美国钢厂(中西部) 1003 1003 0 0.00% 1036 -33 -3.19% 904 99 10.95%

美国进口(CIF) 926 926 0 0.00% 959 -33 -3.44% 788 138 17.51%

德国市场 738 732 6 0.82% 734 4 0.54% 742 -4 -0.54%

欧盟钢厂 678 684 -6 -0.88% 706 -28 -3.97% 719 -41 -5.70%

欧盟进口(CFR) 661 666 -5 -0.75% 689 -28 -4.06% 684 -23 -3.36%

韩国市场 660 660 0 0.00% 660 0 0.00% 721 -61 -8.46%

日本市场 784 784 0 0.00% 781 3 0.38% 749 35 4.67%

日本出口(FOB) 650 650 0 0.00% 690 -40 -5.80% 690 -40 -5.80%

印度出口(FOB) 570 570 0 0.00% 645 -75 -11.63% 570 0 0.00%

东南亚进口(CFR) 605 605 0 0.00% 605 0 0.00% 600 5 0.83%

独联体出口(FOB黑海) 550 575 -25 -4.35% 595 -45 -7.56% 595 -45 -7.56%

中东进口(迪拜CFR) 625 625 0 0.00% 625 0 0.00% 645 -20 -3.10%

中国市场价格 611 611 0 0.00% 632 -21 -3.32% 751 -140 -18.64%

美国钢厂(中西部) 1003 1003 0 0.00% 1036 -33 -3.19% 882 121 13.72%

美国进口(CIF) 1196 1196 0 0.00% 1196 0 0.00% 1030 166 16.12%

德国市场 763 757 6 0.79% 778 -15 -1.93% 778 -15 -1.93%

欧盟钢厂 689 695 -6 -0.86% 706 -17 -2.41% 755 -66 -8.74%

欧盟进口(CFR) 712 712 0 0.00% 746 -34 -4.56% 778 -66 -8.48%

韩国市场 705 705 0 0.00% 705 0 0.00% 795 -90 -11.32%

日本市场 1233 1233 0 0.00% 1229 4 0.33% 1234 -1 -0.08%

日本出口(FOB) 770 790 -20 -2.53% 800 -30 -3.75% 790 -20 -2.53%

印度出口(FOB) 580 600 -20 -3.33% 660 -80 -12.12% 650 -70 -10.77%

东南亚进口(CFR) 660 660 0 0.00% 660 0 0.00% 650 10 1.54%

中东进口(迪拜CFR) 730 730 0 0.00% 730 0 0.00% 795 -65 -8.18%

中国市场价格 621 622 -1 -0.16% 647 -26 -4.02% 768 -147 -19.14%

美国钢厂(中西部) 1091 1091 0 0.00% 1080 11 1.02% 749 342 45.66%

美国进口(CIF) 981 981 0 0.00% 1003 -22 -2.19% 628 353 56.21%

德国市场 701 694 7 1.01% 666 35 5.26% 666 35 5.26%

欧盟钢厂 649 655 -6 -0.92% 672 -23 -3.42% 643 6 0.93%

欧盟进口(CFR) 644 644 0 0.00% 644 0 0.00% 619 25 4.04%

韩国市场 662 662 0 0.00% 662 0 0.00% 630 32 5.08%

韩国市场(中国资源) 643 643 0 0.00% 643 0 0.00% 584 59 10.10%

日本市场 757 757 0 0.00% 728 29 3.98% 731 26 3.56%

日本出口(FOB) 650 670 -20 -2.99% 670 -20 -2.99% 630 20 3.17%

印度出口(FOB) 530 535 -5 -0.93% 625 -95 -15.20% 525 5 0.95%

东南亚进口(CFR) 590 590 0 0.00% 590 0 0.00% 550 40 7.27%

独联体出口(FOB黑海) 590 590 0 0.00% 605 -15 -2.48% 580 10 1.72%

中东进口(迪拜CFR) 610 610 0 0.00% 610 0 0.00% 595 15 2.52%

中国市场价格 555 555 0 0.00% 603 -48 -7.96% 648 -93 -14.35%

美国钢厂（中西部FOB） 782 782 0 0.00% 782 0 0.00% 606 176 29.04%

美国进口价格（CIF) 738 760 -22 -2.89% 760 -22 -2.89% 600 138 23.00%

德国市场价格 631 632 -1 -0.16% 638 -7 -1.10% 684 -53 -7.75%

欧盟钢厂 615 615 0 0.00% 621 -6 -0.97% 625 -10 -1.60%

欧盟进口(CFR) 564 564 0 0.00% 564 0 0.00% 595 -31 -5.21%

韩国市场价格 617 617 0 0.00% 617 0 0.00% 648 -31 -4.78%

韩国市场(中国资源) 591 591 0 0.00% 591 0 0.00% 606 -15 -2.48%

日本市场价格 607 607 0 0.00% 605 2 0.33% 600 7 1.17%

日本出口价格（FOB） 540 540 0 0.00% 540 0 0.00% 684 -144 -21.05%

印度市场 520 520 0 0.00% 540 -20 -3.70% 625 -105 -16.80%

土耳其出口价格（FOB) 475 475 0 0.00% 515 -40 -7.77% 590 -115 -19.49%

东南亚进口(CFR) 530 530 0 0.00% 530 0 0.00% 603 -73 -12.11%

独联体出口（FOB 黑海） 475 480 -5 -1.04% 495 -20 -4.04% 575 -100 -17.39%

中东进口（迪拜CFR) 525 535 -10 -1.87% 535 -10 -1.87% 555 -30 -5.41%

中国市场价格 561 568 -7 -1.23% 639 -78 -12.21% 540 21 3.89%

地区产品

热轧板卷

冷轧板卷

热镀锌

中厚钢

上周 上月 去年

螺纹钢

 
来源：Mysteel，中泰证券研究所 
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图表 12：世界主要地区热轧板价格比较（美元/吨）  图表 13：世界主要地区螺纹钢价格比较（美元/吨） 
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来源：Mysteel，中泰证券研究所  来源：Mysteel，中泰证券研究所 

 

图表 14：世界主要地区冷轧板价格比较（美元/吨）  图表 15：世界主要地区中厚板价格比较（美元/吨） 
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来源：Mysteel，中泰证券研究所  来源：Mysteel，中泰证券研究所 

 

原材料 

 铁矿石 

 本周矿价上涨。河北地区 66%铁精粉现货价格 730元/吨，周环比上

升 20元/吨。日照港 63.5%品位印度铁矿石价格 498元/吨，较上周

持平。普氏指数（62%）69.9美元/吨，周环比上升 2.95美元/吨。

本周日均疏港量周环比下降 1.07万吨至 267.75 万吨，幅度趋缓，

高炉产能利用率较上周下滑 0.23 个百分点至 75.44%，钢厂铁矿石

库存持续去化中。周内矿价继续反弹，但考虑到钢价仍处于震荡调

整中，钢厂对原料采购保持谨慎态度，而近期发货量及到港量均有

所回升，预计后期矿价继续反弹幅度有限； 

 

 焦炭 

 河北唐山地区二级焦为 2165元/吨，环比持平； 
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图表 16：国内外现货矿价格走势（元/吨）  图表 17：焦炭市场价格走势（元/吨） 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 18：国内铁矿石港口库存变化（万吨）  图表 19：国际海运市场价格走势（美元/吨） 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 20：唐山普碳方坯价格变化（元/吨）  图表 21：张家港 6-8mm废钢价格变化（元/吨） 
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本周末 上周末 变化量 变化率 上月 变化量 变化率 去年 变化量 变化率

元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨

河北铁精粉 (唐山,66%) 710 720 -10 -1.39% 785 -75 -9.55% 660 50 7.58%

唐山二级冶金焦 2165 2165 0 0.00% 2615 -450 -17.21% 1875 290 15.47%

优混大同 (平仓价） 644.6 655.6 -11 -1.68% 666.6 -22 -3.30% 711.4 -66.8 -9.39%

张家港废钢 (6-8mm) 2230 2160 70 3.24% 2460 -230 -9.35% 2100 130 6.19%

硅锰合金 (Mn65Si17) 8700 8725 -25 -0.29% 8800 -100 -1.14% 7500 1200 16.00%

图巴朗-北仑港 (美元/吨) 16.26 15.88 0.38 2.41% 18.93 -2.67 -14.10% 20.96 -4.70 -22.42%

澳西-北仑港 (美元/吨) 9.01 7.51 1.50 19.96% 7.42 1.59 21.43% 9.70 -0.68 -7.02%

产品

 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

利润监测 

 本周吨钢盈利多呈下跌态势，根据我们模拟的钢材数据，周内铁矿石价

格走高带动原材料端小幅上涨，而钢价多弱势下跌，行业吨钢毛利多呈

下跌态势，重点企业主要产品利润变化情况如下： 

 

 热轧板(3mm)市场价格本周上升 27元/吨（不含增值税），成本上升

14元/吨（不含增值税），毛利上升 13元/吨（不含增值税），毛利

率上升至 12.80%； 

 冷轧板(1.0mm)市场价格本周下降 7 元/吨（不含增值税），成本上

升 14 元/吨（不含增值税），毛利上下降 21 元/吨，毛利率下降至

0.89%； 

 螺纹钢(20mm)市场价格本周下降 106元/吨（不含增值税），成本上

升 14 元/吨（不含增值税），毛利下降 120 元/吨，毛利率下降至

18.46%； 

 中厚板(20mm)市场价格本周下降 9元/吨（不含增值税），成本上升

14元/吨（不含增值税），毛利下降 23元/吨，毛利率下降至 7.69%。 

 

 

 

图表 23：热轧卷板毛利变化（元/吨）  图表 24：冷轧卷板毛利变化（元/吨） 
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来源：中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 

 

 

 

图表 22：钢铁主要生产要素价格 
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图表 25：螺纹钢毛利变化（元/吨）  图表 26：中厚板毛利变化（元/吨） 
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来源：中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 

 

每周要闻 

 邯郸发布重污染天气橙色预警 

邯郸市预计 12月 13 日起，湿度逐渐增大，逆温逐步增强，扩散条件持

续转差，可能出现中度至重度污染过程。经市重污染天气应急指挥部研

究，决定自 2018年 12月 12日 18 时启动Ⅱ级应急响应，钢铁、焦化等

重点行业企业按照《邯郸市 2018-2019 年重点行业采暖季差异化错峰生

产方案》（邯政字〔2018〕96 号）实行差异化错峰生产。解除时间另行

通知。 

（来源：我的钢铁网） 

 

 山东省发布重污染天气橙色预警并启动Ⅱ级应急响应 

山东省重污染天气应急小组办公室下发《关于切实做好 12月 14日至 12

月 16日重污染天气过程应对工作的函》，要求包括济南在内的山东省 12

个地市发布橙色预警并启动Ⅱ级应急响应。预计期间采取的应急响应措

施包括：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。 

（来源：布谷资讯） 

 

 唐山市钢企将继续落实秋冬季错峰限产 

近日唐山市相关部门就 2018-2019 年钢铁行业秋冬季错峰生产工作进展

情况做了汇报：钢铁行业秋冬季错峰生产安排情况确定秋冬季钢铁行业

错峰生产实施期限为 2018年 10月 1日至 2019年 3月 31日（共 182天）。

将全市钢铁企业错峰生产绩效进行了等级划分，考虑到实际情况，最终

全市秋冬季钢铁企业高炉错峰限产产能为 1859.22 万吨，超过去年采暖

季高炉错峰限产实际完成任务量 271万吨，限产比例按 31.55%调控。 

（来源：金融界） 
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日期 事件 描述

2018年12月 钢材终端需求状况 需求季节性转淡，关注冬储间接需求

2018年12月 矿价回落压力 钢厂利润压缩压制矿价上涨

2018年12月 产业链库存情况 社会库存继续下滑，关注终端用户库存累积情况

2018年12月 环保限产执行力度 关注各地采暖季限产落地情况


来源：中泰证券研究所 



估值比较 
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来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 27：本月关注事件 

图表 28：钢铁行业与沪深 300指数的 PB比较 
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日期 2018/12/14

名称 代码 最新价格 1周涨幅 1月涨幅 3个月涨幅 12个月涨幅 1周涨幅 1月涨幅 3个月涨幅 12个月涨幅

韶钢松山 000717.SZ 5.03 -1.76 -12.82 -20.41 -43.55 -1.27 -11.61 -18.06 -22.18

本钢板材 000761.SZ 3.59 -2.71 -6.99 -10.25 -30.76 -2.22 -5.78 -7.90 -9.39

西宁特钢 600117.SH 3.68 -2.90 -9.80 -17.30 -31.47 -2.41 -8.59 -14.95 -10.10

大冶特钢 000708.SZ 8.98 -1.64 -5.07 -5.57 -18.93 -1.15 -3.86 -3.22 2.43

首钢股份 000959.SZ 3.78 -3.08 -6.20 -10.21 -37.62 -2.58 -4.99 -7.86 -16.26

*ST抚钢 600399.SH 2.38 0.00 0.00 -56.73 -58.61 0.49 1.22 -54.38 -37.24

杭钢股份 600126.SH 4.53 -1.52 -3.00 -0.22 -13.08 -1.03 -1.78 2.13 8.28

凌钢股份 600231.SH 2.83 -5.35 -13.19 -14.50 -43.34 -4.86 -11.97 -12.15 -21.97

河钢股份 000709.SZ 2.93 -2.33 -6.39 -4.56 -23.54 -1.84 -5.17 -2.21 -2.18

新钢股份 600782.SH 5.13 1.38 -8.23 -9.84 -20.54 1.88 -7.01 -7.49 0.83

安阳钢铁 600569.SH 3.25 -1.52 -9.72 -12.63 -35.52 -1.02 -8.50 -10.28 -14.15

方大特钢 600507.SH 10.38 1.07 -11.28 -2.17 -18.49 1.56 -10.06 0.18 2.88

太钢不锈 000825.SZ 4.52 -1.74 -9.24 -21.53 -4.11 -1.25 -8.02 -19.18 17.26

包钢股份 600010.SH 1.56 1.30 -6.59 4.00 -39.30 1.79 -5.37 6.35 -17.93

南钢股份 600282.SH 3.46 0.00 -10.82 -16.43 -30.20 0.49 -9.61 -14.08 -8.83

马钢股份 600808.SH 3.60 -1.37 -12.62 -3.74 -11.11 -0.88 -11.40 -1.39 10.26

酒钢宏兴 600307.SH 2.00 -0.99 -6.10 -2.91 -31.27 -0.50 -4.89 -0.56 -9.91

鞍钢股份 000898.SZ 5.36 -2.55 -9.00 -8.38 -12.17 -2.05 -7.78 -6.03 9.19

山东钢铁 600022.SH 1.65 -1.20 -6.78 -4.62 -24.66 -0.71 -5.56 -2.27 -3.29

永兴特钢 002756.SZ 12.73 -1.62 -5.14 -10.04 -52.75 -1.13 -3.92 -7.69 -

宝钢股份 600019.SH 6.77 -2.17 -8.88 -7.77 -15.96 -1.68 -7.67 -5.42 5.41

柳钢股份 601003.SH 6.80 -1.73 -10.17 -8.11 -8.53 -1.24 -8.95 -5.76 12.84

三钢闽光 002110.SZ 13.59 0.97 -15.06 -18.03 -34.01 1.46 -13.84 -15.68 -12.65

重庆钢铁 601005.SH 1.98 0.51 -0.50 -0.50 -7.91 1.00 0.72 1.85 13.46

八一钢铁 600581.SH 3.89 -1.77 -13.36 -16.52 -47.15 -1.28 -12.15 -14.17 -25.79

沙钢股份 002075.SZ 8.86 -9.59 -44.93 -44.93 -44.93 -9.10 -43.72 -42.59 -23.57

中钢天源 002057.SZ 6.20 -3.13 -0.32 -1.43 -27.92 -2.63 0.90 0.92 -6.55

武进不锈 603878.SH 11.82 -2.96 -5.44 -10.18 -33.74 -2.46 -4.22 -7.83 -12.38

华菱钢铁 000932.SZ 6.48 2.86 -13.37 -20.00 -23.31 3.35 -12.15 -17.65 -1.95

新兴铸管 000778.SZ 4.45 -1.11 -4.71 -3.68 -14.03 -0.62 -3.49 -1.33 7.33

金洲管道 002443.SZ 6.18 10.55 3.52 -8.17 -27.03 11.05 4.74 -5.82 -5.66

常宝股份 002478.SZ 4.94 -1.98 -10.34 -15.41 -8.62 -1.49 -9.13 -13.06 12.74

久立特材 002318.SZ 6.25 -1.73 -3.25 2.46 -10.43 -1.24 -2.03 4.81 10.94

贵绳股份 600992.SH 7.06 -3.42 -5.36 -14.22 -37.60 -2.93 -4.14 -11.87 -16.24

玉龙股份 601028.SH 4.90 -0.81 -15.22 -15.08 -48.31 -0.32 -14.01 -12.73 -26.95

恒星科技 002132.SZ 2.87 1.06 -11.42 -2.71 -48.38 1.55 -10.20 -0.36 -27.01

金岭矿业 000655.SZ 3.33 -4.03 -5.40 -3.48 -55.36 -3.54 -4.18 -1.13 -34.00

宏达矿业 600532.SH 4.62 -3.75 -13.48 37.09 -58.27 -3.26 -12.27 39.44 -36.90

海南矿业 601969.SH 4.71 0.43 -4.46 -3.09 -46.60 0.92 -3.24 -0.74 -25.23

欧浦智网 002711.SZ 4.12 -1.20 -11.21 5.10 -61.71 -0.71 -9.99 7.45 -40.34

五矿发展 600058.SH 6.83 -1.30 -2.98 -4.74 -41.42 -0.81 -1.77 -2.39 -20.06

物产中拓 000906.SZ 5.11 -3.22 -3.40 6.68 -11.79 -2.73 -2.18 9.03 9.57

上海钢联 300226.SZ 48.60 -2.62 -7.43 3.29 28.37 -2.13 -6.21 5.64 49.73

应流股份 603308.SH 8.84 -2.86 -5.56 -13.50 -46.62 -2.37 -4.34 -11.15 -25.25

钢研高纳 300034.SZ 9.78 -6.14 -3.26 -8.17 -24.26 -5.65 -2.05 -5.82 -2.89

银邦股份 300337.SZ 3.66 -5.67 -12.02 -46.49 -57.19 -5.18 -10.80 -44.14 -35.82

云海金属 002182.SZ 6.77 -2.31 -3.97 -0.59 -23.00 -1.82 -2.75 1.76 -1.63

宜安科技 300328.SZ 6.36 -3.34 -2.15 -0.62 -37.88 -2.85 -0.94 1.72 -16.51

方大炭素 600516.SH 18.23 -3.08 -7.70 -15.99 -23.26 -2.59 -6.48 -13.64 -1.90

相对市场涨幅%

新材料

金属制品

铁矿石

钢铁电商

绝对涨幅%

钢铁冶炼

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 29：重点公司股价 
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万吨 Nov/17 Dec/17 Jan/18 Feb/18 Mar/18 Apr/18 May/18 Jun/18 Jul/18 Aug/18 Sep/18 Oct/18 Nov/18

铁矿石产量 10966 10922 - - 6689 6747 6725 6550 6476 6466 6693 6882

铁矿石进口量 9454 8414 10034 8427 8579 8292 9413 8324 8996 8935 9347 8840 8625

生铁产量 5488 5472 5954 5377 6045 6311 6689 6588 6752 6666 6638 6774 6373

粗钢产量 6615 6705 7189 6493 7398 7670 8113 8020 8124 8033 8085 8255 7762

钢材产量 8685 8779 8356 7547 8977 9227 9707 9551 9569 9638 9675 9802 9424

钢材出口 535 567 465 485 565 648 688 694 589 588 595 550 530

钢材进口 114 120 119 103 123 104 113 104 103 106 120 114 106

粗钢表观消费量 6194 6258 6843 6111 6956 7127 7538 7430 7638 7552 7610 7819 7338  
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

Nov/17 Dec/17 Feb/18 Mar/18 Apr/18 May/18 Jun/18 Jul/18 Aug/18 Sep/18 Oct/18 Nov/18

发电量 亿千瓦小时 5196 5699 - 5283 5108 5443 5551 6400 6405 5483 5330 5543

yoy 2.40% 6.00% - 2.10% 6.90% 9.80% 6.70% 5.70% 7.30% 4.60% 4.80% 3.60%

固定资产投资完成额(亿元) 亿元 575057 631684 44626 100763 154358 216043 297316 355798 415158 483442 547567 609267

yoy 7.20% 7.20% 7.90% 7.50% 7.00% 6.10% 6.00% 5.50% 5.30% 5.40% 5.70% 5.90%

房地产开发投资完成额(亿元) 亿元 100387 109799 10831 21291 30592 41420 55531 65886 76519 88665 99325 110083

yoy 7.50% 7.00% 9.90% 10.40% 10.30% 10.20% 9.70% 10.20% 10.10% 9.90% 9.70% 9.70%

房屋施工面积(万平方米) 万平方米 768443 781484 632002 646556 664410 684991 709649 728593 747658 767218 784425 804886

yoy 3.10% 3.00% 1.50% 1.50% 1.60% 2.00% 2.50% 3.00% 3.60% 3.90% 4.30% 4.70%

房屋新开工面积(万平方米) 万平方米 161679 178654 17746 34615 51779 72190 95817 114781 133293 152583 168754 188895

yoy 6.90% 7.00% 2.90% 9.70% 7.30% 10.80% 11.80% 14.40% 15.90% 16.40% 16.30% 16.80%

房屋竣工面积(万平方米) 万平方米 76245 101486 14184 20709 25151 30484 37131 42067 46230 51132 57392 66856

yoy -1.00% -4.40% -12.10% -10.10% -10.70% -10.10% -10.60% -10.50% -11.60% -11.40% -12.50% -12.30%

商品房销售面积(万平方米) 万平方米 146568 169408 14633 30088 42192 56409 77143 89990 102474 119313 133117 148604

yoy 7.90% 7.70% 4.10% 3.60% 1.30% 2.90% 3.30% 4.20% 4.00% 2.90% 2.20% 1.40%

汽车产量(万辆) 万辆 311 305 - 270 245 239 234 206 203 243 237 258

yoy 1.80% 0.40% - 0.90% 10.80% 9.50% 5.30% -0.50% -4.40% -10.60% -9.20% -16.70%

家用洗衣机产量(万台) 万台 683 714 - 658 618 562 539 532 642 652 662

yoy -8.90% -2.50% - -2.40% 5.70% 5.80% -3.90% -3.60% 6.80% -2.80% 4.00%

制冷空调设备产量(万台) 万台 1460 1574 - 2019 2143 2134 2080 1719 1475 1608 1357

yoy 20.00% 21.40% - 8.40% 9.70% 18.40% 12.10% 3.80% -0.40% 9.30% -0.40%

家用电冰箱产量(万台) 万台 782 660 - 726 753 758 713 652 694 721 685

yoy 10.00% 3.70% - -2.60% 14.50% 12.10% -3.60% -7.30% 0.50% 6.00% 5.20%  
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

风险提示 

 宏观经济大幅下滑导致需求承压；环保限产不及预期。 

图表 30：钢铁行业月度数据 

图表 31：下游行业月度数据 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合指数为基准

（另有说明的除外）。 
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