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高炉产能利用率首次低于去年同期 

——钢铁行业周报（2019.5.6~5.12） 

 

 

 

   行业周报  

      投资建议 

 短期关注：（1）本周国内钢价综合指数下跌 0.41%，是 4 月以来

首次下跌；模拟长流程螺纹毛利降至近一月新低；（2）本周全国

高炉产能利用率环比减少 1.43 个百分点至 85.03%，低于 2018

年同期值 0.27 个百分点，是今年以来的首次低于去年同期，也

是自 3 月初至今近 9 周以来的首次下降。  

 板块观点：国家部委查收违规产能“回头看”行动渐行渐近，这

对钢铁行业未来 1-2 个月的影响值得高度关注，或许也是高炉产

能利用率出现环比下降的重要原因。2018 年打击违规产能“回头

看”的期间，钢铁板块有一定的超额收益。我们维持钢铁板块“增

持”评级。 

 股票关注：建议关注治理水平出众、具备低成本优势、具备高附

加值优势的个股，5 月建议关注股票为：大冶特钢、华菱钢铁、

宝钢股份、方大特钢。以上个股本周平均涨幅为-7.35%，跑输钢

铁板块 1.54 个百分点。 

 风险提示：环保限产执行效果低于预期，钢铁供给增量超预期，

钢铁需求不及预期，公司经营不善风险等。 

 

一周回顾 

 钢价跌 0.41%，矿价涨 1.21%。本周 Myspic 综合指数下跌 0.41%，

长材上涨 0.16%，扁平材下跌 0.30%；铁矿石综合指数上涨

1.21%，唐山铁矿与上周持平，PB 粉矿上涨 0.45%，废钢价下

跌 2.00%。 

 高炉产能利用率减少 1.43 个百分点。本周高炉产能利用率为

85.03%，环比上周减少 1.43 个百分点；电炉产能利用率为

67.95%，环比上周减少 0.92 个百分点。本周经销商钢材库存下

降 2.19%。 

 钢铁板块整体下跌 5.8%。本周 A 股市场整体下跌，上证综指下跌

4.52%，沪深 300 指数下跌 4.67%，创业板指下跌 5.54%；申万

钢铁指数下跌 5.8%，跑输沪深 300 指数 1.13 个百分点。 
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行业与上证指数对比图 
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2019/5/10 PB

代码 简称 股价 18A 19E 20E 18A 19E 20E (LF) 本周 本月

000708.SZ 大冶特钢 13.68 1.14 1.05 1.02 12.0 13.0 13.4 1.37 4.99% 4.99%

000932.SZ 华菱钢铁 6.69 2.24 1.86 1.74 3.0 3.6 3.8 1.08 -11.27% -11.27%

600019.SH 宝钢股份 6.87 0.95 0.76 0.76 7.2 9.0 9.0 0.85 -4.18% -4.18%

600507.SH 方大特钢 10.24 2.02 1.47 1.43 5.1 7.0 7.2 6.41 -18.92% -18.92%

资料来源：WIND一致预期 -7.35% -7.35%

EPS PE 涨跌幅

平均涨跌幅：
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1、钢市指标：钢价小幅下跌，矿价上涨 

1.1、价格-成本-盈利：钢价跌 0.41%，矿价涨 1.21% 

 本周，国内钢价下跌，Myspic 综合指数下跌 0.41%，其中长材价上涨

0.16%，扁平材价下跌 0.30%，中厚板保持不变。全球钢价指数保持不

变。 

 本周，国内矿价上涨，铁矿石综合指数上涨 1.21%，其中唐山铁矿保持

不变，PB 粉矿上涨 0.45%，废钢价格下跌 2.00%，冶金焦上涨 5.05%。 

 本周，新疆螺纹钢比上海溢价 110 元/吨，环比上周上涨 140 元/吨；上

海热轧与螺纹钢溢价-20 元/吨，环比上周上涨 50 元/吨；上海冷轧比上

海热轧溢价 230 元/吨，环比上周下跌 20 元/吨；上海中厚板与螺纹钢价

差为 10 元/吨，环比上周上涨 70 元/吨；废钢钢板料-福建料价差为 210

元/吨，环比上周上涨 10 元/吨。 

 本周五，我们测算的长流程螺纹钢毛利为 693 元，较上周下跌 132.60

元/吨；短流程为 544 元/吨，较上周下跌 75.42 元/吨。 

 

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 149.77 150.39 -0.41% 146.91 1.95% 153.31 -2.31%

Myspic长材指数 170.28 170.01 0.16% 166.87 2.04% 171.05 -0.45%

Myspic扁平材指数 130.16 130.55 -0.30% 127.82 1.83% 136.35 -4.54%

CRU全球综合钢价指数 199.60 199.60 0.00% 195.80 1.94% 206.30 -3.25%

上海中厚板 4110 4110 0.00% 4330 -5.08% 4730 -13.11%

上海取向硅钢 14150 14250 -0.70% 14400 -1.74% 13600 4.04%

新疆螺纹-上海 110 -30 140.00 20 90.00 -130 240.00

上海热轧-螺纹 -20 -70 50.00 0 -20.00 220 -240.00

上海中厚-螺纹 10 -60 70.00 50 -40.00 410 -400.00

上海冷轧-热轧 230 250 -20.00 390 -160.00 270 -40.00

螺纹钢心态指数 42% 50% -8% 68% -26% 57% -15%

铁矿石综合指数 100.00 98.80 1.21% 94.40 5.93% 72.50 37.93%

唐山铁矿66% 795 795 0.00% 755 5.30% 630 26.19%

PB粉矿CFR61.5% 673 670 0.45% 654 2.91% 470 43.19%

高低品印度粉矿价差 110 110 0.00 105 5.00 155 -45.00

唐山废钢6-8mm 2445 2495 -2.00% 2405 1.66% 2230 9.64%

上海二级冶金焦 2080 1980 5.05% 1930 7.77% 1880 10.64%

废钢钢板料-福建料 210 200 10.00 190 20.00 180 30.00

五氧化二钒 170000 170000 0.00% 190000 -10.53% 190000 -10.53%

西北75#硅铁 5900 5900 0.00% 6050 -2.48% 6200 -4.84%

硅锰(Mn65Si17) 7150 7300 -2.05% 7650 -6.54% 7700 -7.14%

石墨电极 43556 43556 0.00% 43556 0.00% 97917 -55.52%

铁矿运费巴西-北仑 15.2 16.1 -5.24% 12.5 22.15% 18.5 -17.56%

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：新疆/上海三级螺纹价格差（元/吨）  图 2：热轧较螺纹钢溢价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel  资料来源：Mysteel 

 

图 3：冷轧较热轧溢价（元/吨）  图 4：钢材市场心态指数 

 

 

 

 

资料来源：Mysteel   

 

资料来源：Mysteel 

图 5：长短流程螺纹钢利润走势（元/吨）  图 6：长短流程螺纹钢利润测算（元/吨） 

 

 

 长流程

生铁成本（1.72*铁矿石+0.5*焦炭）/0.9 2442
长流程粗钢成本 （0.9*生铁+0.1*废钢）/0.82 2963
添加钒合金成本 94
其他合金辅料成本（固定） 200
螺纹钢轧制成本（固定） 150
长流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 3407

长流程螺纹钢毛利 693

短流程

废钢成本（1.13*废钢） 2622
合金辅料成本 94
电价成本（固定） 560
石墨电极成本（0.003*石墨电极） 131
短流程粗钢成本（以上相加） 3406
螺纹钢轧制成本（固定） 150
短流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 3556

短流程螺纹钢毛利 544
注：单位均为元/吨  

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 
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1.2、供给-内需-库存：电炉产能利用率下跌至 67.95% 

周数据监测 

 本周，Mysteel 调研的全国 163 家钢厂高炉开工率为 68.78%，环比上

周下跌 1.80%；全国 163 家钢厂高炉产能利用率为 85.03%，环比上周

下跌 1.43 个百分点； 

 本周唐山钢厂高炉开工率为 72.56%，环比上周上涨 11.58%。 

 本周，Mysteel 调研的 53 家电炉开工率为 72.56%，环比下跌 0.28%；

电炉产能利用率为 67.95%，环比上周下跌 0.92 个百分点。 

 本周，沪线螺终端采购量 39500 万吨，环比上周上涨 167.80%。 

 钢材库存方面，本周 Mysteel 统计的经销商钢材库存下跌 2.19%，其中

长材库存下跌 3.59%，板材库存上涨 0.44%。 

 本周 Mysteel 统计的钢厂钢材库存下跌 1.06%，其中长材库存下跌

0.32%，板材库存下跌 2.11%。 

 截至 3 月下旬，中钢协统计的重点钢企钢材库存量 1162.80 万吨，旬环

比下跌 16.06%。 

 本周，港口铁矿石库存较上周下跌 0.80%。 

 本周，上海大额银行承兑汇票月贴现率为 3.33‰，环比上周持平。 

 

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 68.78% 70.58% -1.80% 67.68% 1.10% 68.92% -0.14%

全国163家高炉产能利用率 85.03% 86.46% -1.43% 82.81% 2.22% 83.37% 1.66%

唐山钢厂高炉开工率 72.56% 60.98% 11.58% 60.98% 11.58% 70.73% 1.83%

53座独立电弧炉开工率 78.15% 78.43% -0.28% 75.49% 2.66% 73.16% 4.99%

53座独立电弧炉产能利用率 67.95% 68.87% -0.92% 63.33% 4.62% 63.44% 4.51%

沪线螺终端采购量（吨） 39500 14750 167.80% 38500 2.60% 22455 75.91%

经销商钢材库存（万吨） 1216 1243 -2.19% 1514 -19.72% 1350 -9.96%

      长材库存（万吨） 783 812 -3.59% 1056 -25.88% 920 -14.96%

      板材库存（万吨） 433 431 0.44% 458 -5.49% 430 0.76%

钢厂钢材库存（万吨） 466 471 -1.06% 494 -5.58% 478 -2.36%

      长材库存（万吨） 276 277 -0.32% 301 -8.24% 267 3.41%

      板材库存（万吨） 190 194 -2.11% 193 -1.44% 211 -9.67%

港口铁矿石库存（万吨） 13346 13453 -0.80% 14859 -10.18% 16017 -16.68%

资金 沪大额银行月贴现率（‰） 3.33 3.33 0.00% 3.37 -0.04 4.05 -0.72

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
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图 7：Mysteel 全国 163 家钢厂高炉产能利用率  图 8：Mysteel 全国电炉产能利用率 

 

 

 

资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 

 

 

图 9：Mysteel 经销商钢材总库存（万吨）  图 10：Mysteel 钢厂钢材总库存（万吨） 
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资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 

 

 

图 11：Mysteel 经销商长材库存（万吨）  图 12：Mysteel 钢厂长材库存（万吨） 
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资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 
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图 13：Mysteel 经销商板材库存（万吨）  图 14：Mysteel 钢厂板材库存（万吨） 
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资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 

 

月数据监测：4 月钢铁 PMI 新订单指数回升至 51.7% 

 2019 年 4 月钢铁行业 PMI 指数为 52.1%，环比回升 7.2 个百分点。其

中 PMI 新订单指数为 51.7%，较上月上升 5.4 个百分点，表明需求回暖；

PMI 生产指数为 54.5%，环比上升 9.8 个百分点。 

 2019 年 3 月钢材日均产量 315.71 万吨。 

 2019 年 3 月我国生铁产量 6615.2 万吨，同比增长 9.42%；粗钢产量

8032.6 万吨，同比增长 8.58%；钢材产量 9786.7 万吨，同比增长 9.03%。 

 2019 年 3 月份钢材出口 632.7 万吨，同比增长 67.7 吨，上涨 11.98%；

环比增长 181.7 万吨，上涨 40.29%。 

 

2、板块行情：钢铁板块下跌 5.8%跑输市场 

 本周，A 股市场整体下跌，上证综指下跌 4.52%，沪深 300 指数下跌

4.67%，创业板指下跌 5.54%；申万钢铁指数下跌 5.8%，跑输沪深 300

指数 1.13 个百分点。 

 本周，钢铁板块涨幅居前的个股是大冶特钢（4.99%）、本钢板材

（3.03%）、杭钢股份（1.92%）、凌钢股份（-5.65%）。 

 本周，海外主要钢铁股整体下跌。安赛乐米塔尔、美国钢铁、浦项钢铁、

新日铁住金、AK 钢铁、纽柯公司的涨跌幅分别是-14.06%、-6.93%、

-6.23%、-5.45%、-4.31%、-1.47%。 

 

表 3：钢铁板块及市场主要指数表现 

指数 本周价 本周涨幅 上周价 本月涨幅 月初价 本年涨幅 年初价

申万钢铁指数 2349 -5.80% 2494 -5.80% 2494 9.69% 2142

上证综指 2939 -4.52% 3078 -4.52% 3078 19.22% 2465

沪深300指数 3730 -4.67% 3913 -4.67% 3913 25.62% 2970

创业板指数 1534 -5.54% 1624 -5.54% 1624 24.83% 1229  
资料来源：WIND，光大证券研究所 



2019-05-12 钢铁行业 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -8- 证券研究报告 

 

 

3、股票关注：维持钢铁板块“增持”评级 

 高炉产能利用率回落，或与即将开始的部委查收违规产能“回头看”行

动有关，有望对钢铁供给构成一定抑制；钢铁需求则呈现长材稳健、板

材稍弱的格局。我们预计钢价短期内将呈现震荡行情。维持钢铁板块“增

持”评级。 

 5 月关注股票：大冶特钢、华菱钢铁、宝钢股份、方大特钢。光大钢铁

5 月关注股票本周平均涨跌幅为-7.35%，跑输钢铁板块 1.54 个百分点。  

 

光大钢铁关注股票 

2019/5/10 PB

代码 简称 股价 18A 19E 20E 18A 19E 20E (LF) 本周 本月

000708.SZ 大冶特钢 13.68 1.14 1.05 1.02 12.0 13.0 13.4 1.37 4.99% 4.99%

000932.SZ 华菱钢铁 6.69 2.24 1.86 1.74 3.0 3.6 3.8 1.08 -11.27% -11.27%

600019.SH 宝钢股份 6.87 0.95 0.76 0.76 7.2 9.0 9.0 0.85 -4.18% -4.18%

600507.SH 方大特钢 10.24 2.02 1.47 1.43 5.1 7.0 7.2 6.41 -18.92% -18.92%

资料来源：WIND一致预期 -7.35% -7.35%

EPS PE 涨跌幅

平均涨跌幅：  

 

4、风险提示 

 环保限产执行效果低于预期，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
2019/5/10 元 本周 本月 本年 亿元 LB TTM TTM
002711 *ST欧浦 3.29 -22.41% -22.41% -15.42% 35 (1.4) (1) 0.9

000708 大冶特钢 13.68 4.99% 4.99% 55.99% 61 1.4 12 0.5

002110 三钢闽光 16.75 -8.52% -8.52% 30.96% 274 1.4 4 0.7

600399 *st抚钢 3.58 -10.50% -10.50% 43.20% 71 1.7 3 1.2

000761 本钢板材 4.08 3.03% 3.03% 21.43% 149 0.8 17 0.3

600295 鄂尔多斯 8.44 -6.74% -6.74% 12.53% 103 1.0 12 0.5

600126 杭钢股份 5.30 1.92% 1.92% 17.52% 179 0.9 10 0.7

600782 新钢股份 5.35 -9.93% -9.93% 5.11% 171 0.9 3 0.3

600019 宝钢股份 6.87 -4.18% -4.18% 5.69% 1530 0.9 8 0.5

000932 华菱钢铁 6.69 -11.27% -11.27% 10.40% 202 1.1 3 0.2

600058 五矿发展 7.80 -0.51% -0.51% 19.82% 84 2.0 (10) 0.1

002478 常宝股份 6.01 -2.28% -2.28% 30.65% 58 1.4 10 1.0

002490 山东墨龙 4.58 -5.18% -5.18% 8.79% 28 1.9 41 0.8

300034 钢研高纳 12.55 -1.10% -1.10% 45.93% 56 3.1 48 5.5

600507 方大特钢 10.24 -18.92% -18.92% 16.80% 148 6.4 5 0.9

000778 新兴铸管 4.48 -6.86% -6.86% 3.94% 179 0.8 9 0.4

600117 西宁特钢 3.68 -0.54% -0.54% 8.55% 38 3.5 (2) 0.5

600307 酒钢宏兴 2.08 -4.15% -4.15% 8.90% 130 1.2 13 0.3

000825 太钢不锈 4.28 -5.93% -5.93% 3.38% 244 0.8 6 0.3

002443 金洲管道 6.87 -3.65% -3.65% 29.38% 36 1.5 16 0.7

000898 鞍钢股份 5.13 -4.29% -4.29% 0.00% 363 0.7 5 0.3

600569 安阳钢铁 3.11 -3.55% -3.55% 5.99% 74 0.9 4 0.2

600808 马钢股份 3.38 -2.87% -2.87% -2.31% 254 0.9 6 0.3

601005 重庆钢铁 1.99 -2.93% -2.93% 2.58% 172 0.9 11 0.8

600581 八一钢铁 3.93 -2.96% -2.96% 10.39% 60 1.6 17 0.3

000709 河钢股份 3.03 -5.31% -5.31% 6.69% 322 0.7 9 0.3

000717 韶钢松山 4.78 -7.54% -7.54% 5.05% 116 1.8 4 0.4

600282 南钢股份 3.47 -10.57% -10.57% 9.31% 154 1.0 4 0.3

000959 首钢股份 3.72 -5.82% -5.82% -0.27% 197 0.8 9 0.3

002318 久立特材 7.27 -2.02% -2.02% 18.70% 61 2.2 19 1.5

600231 凌钢股份 3.16 0.00% 0.00% 18.35% 88 1.2 9 0.4

600022 山东钢铁 1.69 -5.06% -5.06% 7.64% 185 0.9 11 0.3

601003 柳钢股份 6.40 -6.43% -6.43% -2.59% 164 1.5 4 0.4

002075 沙钢股份 8.01 -8.35% -8.35% 0.06% 177 3.9 17 1.2

000906 浙商中拓 6.89 -4.57% -4.57% 40.90% 47 2.1 11 0.1

601028 玉龙股份 4.87 -4.32% -4.32% 4.28% 38 1.9 373 3.1

300226 上海钢联 72.10 -8.53% -8.53% 58.36% 115 11.6 86 0.1

AKS.N AK钢铁(美元) 2.44 -4.31% 0.83% 8.44% 8 7.76 4.17 0.11

NUE.N 纽柯公司(美元) 56.80 -1.47% -0.47% 10.40% 173 1.70 6.90 0.67

X.N 美国钢铁(美元) 15.66 -6.93% 0.70% -13.68% 27 0.64 2.37 0.19

PKX.N 浦项钢铁(美元) 51.34 -6.23% -6.94% -6.55% 179 0.45 6.99 0.32

MT.N 安赛乐米塔尔(美元) 18.46 -14.06% -15.48% -10.69% 187 0.45 3.72 0.25

5401.T 新日铁住金(日元) 1,872.50 -5.45% -5.45% -1.06% 17795 0.57 9.12 0.31

涨跌幅

附：全球重要钢企股价表现

资料来源：WIND  
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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