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钢铁行业周报（5.15-5.19）

本周钢材价格止跌回涨，关注旺季尾声需求变化

投资要点：

 投资策略：普钢：供给方面，五大钢材产量合计产量为918.35万吨，周

环比-4.31万吨。需求方面，本周五大品种周消费量为996.341万吨，周环比

-1.11%。库存方面，本周五大钢材品种总库存1794.49万吨，周环比-77.99万

吨。利润方面，原辅材料价格整体下降，钢材价格毛利周环比有所上升。本

周钢厂利润有所修复，伴随传统旺季临近尾声，钢厂减产或将延续。特钢：

本周钢铁三级子行业及相关行业中，特钢上涨2.83%。特钢价格在一系列下跌

行情中释放了一定的风险，市场的情绪有所好转，价格止跌部分回涨。随着

焦炭第八轮提降落地，原料支撑下行，增强了市场观望情绪，后市价格预计

趋稳。

 一周回顾：本周，沪深300指数上涨0.17%，钢铁行业下跌1.23%。钢铁

三级子行业及相关行业中，特钢上涨2.83%，板材、长材分别下跌2.56%和

2.84%。截至5月19日，钢铁行业PE（TTM）估值为23.31，估值处于所有行

业的中游水平。子行业及相关行业中，板材和钢铁耗材估值较高，分别为

115.84倍和28.15倍；铁矿石和焦煤估值最低，分别为11.39倍和5.24倍。

 重大事件：宏观：美国债务上限谈判未取得突破，谈判破裂的关键在于

削减政府预算的幅度；5月19日，离岸人民币对美元汇率盘中一度跌破7.06关

口。行业：4月全国生产粗钢9264万吨、同比下降1.50%；5月上旬，21个城市

5大品种钢材社会库存1130万吨，环比减少21万吨，下降1.8%。

 钢铁产业链及库存：上游：焦煤期货主力合约收盘价为1345元/吨，周环

比-7元/吨；库存合计1580.92万吨，周环比-13.09万吨。焦碳期货主力合约

收盘价为2156元/吨，周环比+12元/吨；库存合计901.74万吨，周环比+1.81

万吨。铁矿石期货主力合约收盘价为736元/吨，周环比+39.00元/吨；铁矿石

港口合计库存12786.21万吨，周环比+186.15万吨。国内大中型钢厂铁矿石平

均可用天数16天。中游：全国高炉（247家）开工率为82.36%，周环比+1.26

个百分点；全国电炉开工率为60.9%，周环比不变。五大钢材产量合计产量为

918.35万吨，周环比-4.31万吨；主要钢厂合计库存为511.29万吨，周环比-

30.94万吨；社会库存合计为1283.2万吨，周环比-47.05万吨。单位盈利能

力：截止至5月19日，螺纹钢毛利384.13元/吨，同比上周+62.95元/吨；中板

毛利1443.86元/吨，同比上周+16.34元/吨；热轧卷毛利1470.09元/吨，同比

上周+27.44元/吨；冷轧毛利350.09元/吨，同比上周+27.44元/吨。

 风险提示：政策红利不及预期，地产及基建不及预期，特钢板块原料上

涨超预期。
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一、 投资策略：本周钢材价格止跌回涨，关注旺季尾声需求变化

普钢：供给方面，五大钢材产量合计产量为 918.35万吨，周环比-4.31万吨。需求方

面，本周五大品种周消费量为 996.341万吨，周环比-1.11%。库存方面，本周五大钢

材品种总库存 1794.49万吨，周环比-77.99万吨。利润方面，原辅材料价格整体下降，

钢材价格毛利周环比有所上升。本周钢厂利润有所修复，伴随传统旺季临近尾声，

采购节奏可能放缓，钢厂减产或将延续。

特钢：本周钢铁三级子行业及相关行业中，特钢上涨 2.83%。特钢价格在一系列下

跌行情中释放了一定的风险，市场的情绪有所好转，价格止跌部分回涨。随着焦炭

第八轮提降落地，原料支撑下行，增强了市场观望情绪，后市价格预计趋稳。

个股：建议关注地产需求端修复预期的华菱钢铁（000932），镍价下行带来成本端

修复的抚顺特钢（600399），能源投资相关武进不锈（603878）、久立特材

（002318）和 2023年增量集中释放的甬金股份（603995）。

二、 一周回顾：钢铁行业下跌 1.23%

2.1 行业：钢铁行业下跌 1.23%，表现弱于沪深 300指数

本周，沪深 300指数上涨 0.17%，钢铁行业下跌 1.23%。

本周，钢铁三级子行业及相关行业中，特钢上涨 2.83%，板材、长材分别下跌

2.56%和 2.84%。

图表 2钢铁三级子行业表现

图表 1钢铁行业下跌 1.23%，表现弱于沪深 300指数

数据来源：wind、华福证券研究所
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资料来源：Wind，华福证券研究所（采用中信三级行业分类）

2.2 个股：永兴材料上涨 5.05%，新兴铸管下跌 4.50%

本周涨幅前十：永兴材料（8.02%）、抚顺特钢（7.35%）、久立特材（4.78%）、

甬金股份（3.04%）、武进不锈（2.61%）、常宝股份（2.31%）、西宁特钢

（1.05%）、中信特钢（0.99%）、包钢股份（0.55%）、金洲管道（0.15%）。

本周跌幅前十：柳钢股份（-5.44%）、鞍钢股份（-5.16%）、新兴铸管（-4.48%）、

宝钢股份（-4.15%）、马钢股份（-3.91%）、重庆钢铁（-3.90%）、韶钢松山（-
3.77%）、新钢股份（-3.73%）、安阳钢铁（-3.23%）、华菱钢铁（-3.17%）。

图表 3本周涨幅前十 图表 4本周跌幅前十

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

2.3 估值：行业钢铁 PB(TTM)估值中等水平，子行业分化明显

截至 5月 19日，钢铁行业 PE（TTM）估值为 23.31，估值处于所有行业的中游水平。

子行业及相关行业中，板材和钢铁耗材估值较高，分别为 115.84倍和 28.15倍；铁

矿石和焦煤估值最低，分别为 11.39倍和 5.24倍。

图表 5钢铁行业 PE（TTM）居中游 图表 6二级子行业 PE(TTM)分化明显
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资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

截至 5月 19日，行业 PB（LF）估值为 0.99倍，处于所有行业低水平。子行业及相

关行业中，特钢和钢铁耗材最高，分别为 2.37倍和 2.36倍，焦煤和板材最低，分别

为 1.08倍和 0.74倍。

图表 7钢铁行业 PB（LF）处于低水平 图表 8二级子行业 PB（LF）分化明显

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

三、 重大事件：

3.1 宏观：美国债务上限谈判未取得突破，谈判破裂的关键在于削减政府预算

的幅度；5月 19日，离岸人民币对美元汇率盘中一度跌破 7.06关口。

图表 9宏观动态

公布日期 国家/地区 摘要 来源

2023-5-20 美国

美国债务上限谈判代表周五晚间中断了第二轮谈判，没有取得突破，谈判代表说，
谈判破裂的关键在于削减政府预算的幅度。美国总统拜登和共和党籍众议院议长麦

卡锡强调，他们决心尽快达成协议，提高联邦政府 31.4 万亿美元的举债上限，以
避免出现将给经济造成灾难性影响的债务违约。麦卡锡表示，他预计下周将在众议
院提出提高债务上限的议案，并指出，现在的谈判情况比上周要好。

WIND

2023-5-20 美国

当地时间 5月 19日，美联储主席鲍威尔在名为货币政策观点”的小组讨论上表
示，目前美国银行业面临的压力可能意味着，为了实现抑制通胀目标，利率或许不
该提高到原本预计的水平。据 CME FedWatch 工具显示，美联储 6月维持利率区间

在 5%-5.25%不变的概率仍为 84.5%，而加息 25个基点的概率为 17.4%。

WIND

2023-5-19 中国
数据显示，5月 19 日，离岸人民币对美元汇率盘中一度跌破 7.06 关口，最低至

7.0749，随后受美元指数回落影响，人民币对美元汇率反弹，目前报 7.0225。
WIND

2023-5-17 日本
日本内阁府周三发布数据，日本第一季度 GDP 折合年率增长 1.6%，预估为 0.8%;第
一季度 GDP 环比增长 0.4%，预估为 0.2%。

WIND

2023-5-16 德国
投资者对德国的信心连续第三个月下滑，再次引发了人们对欧洲最大经济体正走向
衰退的担忧。德国 5月 ZEW 经济景气指数降至-10.7，预期为-5.3，前值为 4.1，

WIND
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这是 2023 年以来的首次出现负值。反映当前经济状况的一项指数也有所下降，德
国 5月 ZEW 经济现况指数为-34.8，预期为-37，前值为-32.5.

2023-5-15 欧盟

欧盟委员会 15日发布 2023 年春季经济展望报告说，受能源价格下降、供应瓶颈好
转以及强劲的劳动力市场表现影响，该委员会决定上调今明两年欧盟和欧元区经济
增长预期。报告预计，2023 年欧盟通胀率将达到 6.7%，2024 年将降至 3.1%。今明

两年欧元区的通胀率将达 5.8%和 2.8%。报告还预计，2023 年和 2024 年欧盟经济
将分别增长 1.0%和 1.7%，好于今年 2月冬季展望报告中预测的 0.8%和 1.6%，同时
今明两年欧元区经济将分别增长 1.1%和 1.6%。

WIND

资料来源：Wind,华福证券研究所

3.2 行业：4月全国生产粗钢 9264万吨、同比下降 1.50%；5月上旬，21个城

市 5大品种钢材社会库存 1130万吨，环比减少 21万吨，下降 1.8%。

图表 10行业动态

公布日期 行业 摘要 来源

2023-5-20 焦炭
焦炭自 4 月 1 日进入降价周期后，第八轮焦炭降价再次出现。本轮焦炭降价与前期的降
价开始显现区别，一是降幅收窄，从预期的第 8 轮降价 100 元/吨，到实际执行降价 50
元/吨；二是钢厂提降情绪减缓。

Mysteel

2023-5-19 废钢

5月 16 日，中国钢铁工业协会原料工作委员会废钢工作组二季度会议在北京召开。参会
钢铁企业普遍认为，再生钢铁原料标准出台及放开进口后，年进口量仅为 55 万吨，没有
达到政策预期效果，部分与标准过严有关。据介绍，进口超标产品容易被判别成进口固

体废物，进而带来退运、甚至刑事风险，企业不敢贸然进口，参会企业年废钢采购量合
计近 6000 万吨，其中进口“微乎其微”。

Steel Boss

2023-5-18 钢铁

国家统计局数据显示，4 月四川省粗钢产量增幅位居第一，重庆、江苏、广西、紧随其
后。1-4 月中国粗钢产量 35438.6 万吨，同比增长 4.1%。从分省数据来看，有 3 个省份
1-4 月粗钢产量同比增幅超过 20%。其中福建增 29.54%、天津增 24.50%和重庆增
33.33%。

Steel Boss

2023-5-17 钢铁

据国家统计局公布的数据，2023 年 4 月，全国生产粗钢 9264.0 万吨、同比下降 1.50%，
日产 308.80 万吨/日、环比持平；生产生铁 7784.0 万吨、同比增长 1.00%，日产
259.47 万吨/日、环比增长 3.03%；生产钢材 11995.0 万吨、同比增长 5.00%，日产

399.83 万吨/日、环比下降 2.59%。

中钢协

2023-5-17 铁矿石
宝武资源马迹山港矿石加工中心正式投产，标志着全球首家采用强力混匀技术的矿石精
混加工基地成功落地。

中钢协

2023-5-16 钢铁
新“钢八条”《工贸企业重大事故隐患判定标准》（应急管理部令 第 10 号）5月 15 日
起施行，明确 64 项应判定为重大事故隐患的情形。

中钢协

2023-5-15 钢铁
5月上旬，21 个城市 5 大品种钢材社会库存 1130 万吨，环比减少 21 万吨，下降 1.8%，
库存继续小幅下降；比年初增加 378 万吨，上升 50.3%；比上年同期减少 115 万吨，下
降 9.2%。

中钢协

2023-5-15 钢铁
近日，欧盟理事会投票通过了碳边境调节机制（CBAM），冶金工业规划研究院院长范铁
军：CBAM 实施以后，粗算我国钢铁行业出口成本将增加 4%—6%左右，大概每年需要向欧
盟支付碳关税 2 亿美元—4亿美元。

中钢协

资料来源：中钢协，Steel Boss，Mysteel，Wind,华福证券研究所

3.3 个股：宝钢股份：向符合条件的 211名激励对象授予 3,600万股限制性股

票；八一钢铁、太钢不锈：回购股权。

图表 11公司公告

公布日期 代码 简称 类型 摘要

2023-5-19 000825 太钢不锈
股权激励，
回购股权

公司将回购注销激励对象已获授但尚未解除限售的限制性股票共
计 1232.92 万股，本次回购注销完成后，公司总股本将相应减少
1232.92 万股，注册资本将相应减少 1232.92 万元。

2023-5-19 600581 八一钢铁
股权激励，
回购股权

公司决定按照授予价格 3.28 元/股，回购 250 名激励对象第一个
解除限售期不满足解除限售条件的限制性股票 6,894,030 股；按
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照授予价格 3.28 元/股加上银行同期定期存款利息之和，回购调
动、退休的 26 名激励对象尚未达到解除限售条件的限制性股票
1,642,170 股；按照授予价格 3.28 元/股，回购辞职的 1名激励
对象尚未达到解除限售条件的限制性股票 30,150 股；资金来源为
自有资金。本次限制性股票回购注销完成后，公司股份总数将减

少 8,566,350 股，注册资本将由人民币 1,553,788,870.00 元减少
至人民币 1,545,222,520.00 元。

2023-5-18 002443 金洲管道 借贷担保

公司拟为控股子公司张家港沙钢金洲管道有限公司提供不超过人
民币 15,300 万元的融资担保。截至 2023 年 5 月 17 日，公司及控
股子公司累计担保总额为 0元(不含为合并报表范围内的子公司提
供的担保)、公司对控股子公司的累计担保余额为 5,100 万元。

2023-5-18 600126 杭钢股份 人事变动
公司于 2023 年 5 月 18 日召开公司职工大会，选举王海军先生为
公司第九届监事会职工代表监事。公司完成了董事会、监事会的
换届选举。

2023-5-18 600282 南钢股份 借贷担保

南京钢铁股份有限公司控股子公司浙江万盛股份有限公司为其全
资子公司山东万盛申请票据池授信额度，万盛股份为山东万盛提
供总额不超过 1亿元（人民币，下同）的质押担保。截至本公告

出具日，公司对外担保总余额为 578,864.30 万元，公司对全资、
控股子公司提供的担保总余额为 558,254.30 万元，公司向参股公
司提供的担保总余额为 20,610.00 万元.

2023-5-17 002075 沙钢股份 借贷担保

淮钢公司是江苏沙钢股份有限公司的控股子公司，公司持有其
63.79%的股权。淮钢公司同意为江苏利淮提供不超过 83,000 万元
的授信担保额度，担保期限自淮钢公司 2022 年度股东大会审议通

过之日起至 2023 年度股东大会召开之日时止。

2023-5-16 600019 宝钢股份 股权激励

向符合条件的 211 名激励对象授予 3,600 万股限制性股票，授予
价格为 4.29 元/股，本次预留授予登记的限制性股票共计 3,600

万股，已于 2023 年 5 月 12 日在中国证券登记结算有限责任公司
上海分公司完成登记.

资料来源：Wind，华福证券研究所

四、 钢铁产业链：五大钢材产量、库存下降

4.1 上游原辅材料：上游主要原辅材料价格周环比整体下行

焦煤：1）价格：焦煤期货主力合约收盘价为 1345元/吨，周环比-7元/吨；吕梁

主焦煤价格为 1450元/吨，周环比维持不变；主要港口澳大利亚主焦煤价格为

2325元/吨，周环比维持不变。

2）库存：合计（独立焦化厂+钢厂+港口）1580.92万吨，周环比-13.09万吨。其

中，独立焦化厂 635.7万吨，周环比-11.40万吨；钢厂 748.62万吨，周环比-9.09
万吨；港口 196.6万吨，周环比+7.40万吨。

图表 12焦煤价格（元/吨） 图表 13 焦煤库存（万吨）
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资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

焦炭：1）价格：焦碳期货主力合约收盘价为 2156元/吨，周环比+12元/吨；二级冶

金焦河北市场价为 2650元/吨，周环比维持不变。

2）库存：合计（独立焦化厂+钢厂+港口）901.74万吨，周环比+1.81万吨。其中，

独立焦化厂 97.4万吨，周环比-10.4万吨；钢厂 617.74万吨，周环比+4.41万吨；港

口 186.6万吨，周环比+7.80万吨。

图表 14焦炭价格（元/吨） 图表 15 焦炭库存（万吨）

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

铁矿石：1）价格：铁矿石期货主力合约收盘价为 736元/吨，周环比+39.00元/吨。

2）库存：铁矿石港口合计 12786.21万吨，周环比+186.15万吨。国内大中型钢厂铁

矿石平均可用天数 16天，周环比不变。

图表 16铁矿石价格（元/吨;美元/吨） 图表 17 铁矿石库存（万吨）

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

锰硅&废钢：1）锰硅价格：锰硅期货主力合约收盘价为 6938元/吨，周环比-86元/
吨；内蒙古硅锰价格为 6820元/吨，周环比-50元/吨。

2）废钢价格：张家港不含税市场价格为 2450元/吨，周环比+20元/吨。

图表 18锰硅价格（元/吨） 图表 19 废钢价格（元/吨）
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资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

4.2 中游钢铁冶炼：钢材产量和库存周环比下降，螺纹、热卷价格回暖

生产：1）高炉&电炉开工率：高炉：全国高炉（247家）开工率为 82.36%，周环比

+1.26个百分点；2）电炉：全国电炉开工率为 60.9%，周环比不变。

2）五大钢材产量：合计（螺纹钢+线材+热轧板卷+冷轧板卷+中厚板）产量为

918.35万吨，周环比-4.31万吨。其中，螺纹钢产量为 266.62万吨，周环比-1.41万
吨；线材产量为 106.44万吨，周环比-1.07万吨；热轧板卷产量为 308.96万吨，周

环比-3.97 万吨；冷轧卷板产量为 81.59 万吨，周环比-0.27 万吨；中厚板产量为

154.74万吨，周环比+2.41万吨。

图表 20高炉及电炉开工率（%） 图表 21 主要钢厂五大钢材产量（万吨）

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

库存（螺纹钢+线材+热轧板卷+冷轧板卷+中厚板等五大钢材）：

1）主要钢厂：合计库存为 511.29万吨，周环比-30.94万吨。其中，螺纹钢库存为

231.37万吨，周环比-12.36万吨；线材库存为 83.81万吨，周环比-12.63万吨；热轧

板卷库存为 90万吨，周环比-2.91万吨；冷轧板卷库存为 30.93万吨，周环比-2.07
万吨；中厚板库存为 75.18万吨，周环比-0.97万吨。

2）社会库存：合计为 1283.2万吨，周环比-47.05万吨。其中，螺纹钢库存为 644.01
万吨，周环比-31.65万吨；线材库存为 133.07万吨，周环比-15.14万吨；热轧板卷

库存为 277.46万吨，周环比+1.79万吨；冷轧板卷库存为 120.54万吨，周环比-2.18
万吨；中厚板库存为 106.86万吨，周环比+0.15万吨。

图表 22主要钢厂钢材库存（万吨） 图表 23 社会钢材库存（万吨）
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资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

螺纹钢：1）价格：螺纹钢期货主力合约收盘价为 3645元/吨，周环比+66元/吨；上

海螺纹钢（HRB40020mm）价格为 3720元/吨，周环比+40元/吨；南北（广州-唐山）

螺纹钢（HRB40020mm）价差为 190元/吨，周环比-60元/吨。

2）库存：合计（钢厂+社会库存）875.38万吨，周环比-44.01万吨。其中，钢厂库

存 231.37万吨，周环比-12.36万吨；社会库存 644.01万吨，周环比-31.65万吨。

图表 24螺纹钢价格（元/吨） 图表 25 螺纹钢库存（万吨）

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

热轧卷板：1）价格：热轧卷板期货主力合约收盘价为 3722元/吨，周环比+80元/吨；

上海热轧板卷（Q235B3.0mm）价格为 3960元/吨，周环比+50元/吨。

2）库存：合计（钢厂+社会库存）367.46万吨，周环比-1.12万吨。其中，钢厂库存

90万吨，周环比-2.91万吨；社会库存 277.46万吨，周环比 1.79万吨。

图表 26热轧卷板价格（元/吨） 图表 27 热轧卷板库存（元/吨）
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资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

4.3 下游地产基建制造业：地产依旧磨底，期待政策段传导

地产：1）房屋新开工面积:累计值 31219.95万平方米，同比-21.2%；房屋竣工面积:
累计值 23677.73万平方米，同比+18.8%；房屋施工面积:累计值 771271.07万平方米，

同比-5.60%；2）100大中城市:供应土地占地面积:当周值 1532.7823万立方米。3）
房地产开发投资完成额:累计值 35514.21亿元，同比-6.2%。

图表 28房屋新开工面积：累计值 图表 29 100大中城市:供应土地占地面积:当周值

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

基建：四月固定资产投资完成额:累计值 147482亿元，累计同比 4.7%。

图表 30固定资产投资完成额:累计值（亿元） 图表 31 分行业固定资产投资完成额累计同比（%）
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资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

制造业：1)四月汽车：213.30万辆，年度累计 674.91万辆；新能源汽车月度产量

64.00万辆，年度累计 229.10万辆。2)四月挖掘机：19652台，同比 40.56%。3)四月

空调：2587万台，同比 13.50%；家用电冰箱 841万台，同比 28.89%；家用洗衣机

921万台，同比 41.70%。4)三月造船：新接船舶订单量:中国:累计值 1518万载重吨,
同比+52.87%;手持船舶订单量:中国:累计值 11452万载重吨,同比+15.56%;造船完工量:
中国:累计值 917万载重吨,同比-4.58%。

图表 32汽车产销量：当月值（万辆） 图表 33 挖掘机产量：当月值（台）

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

图表 34家电产量：当月值（万台） 图表 35 新接船舶订单及造船完工量（万载重吨）
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资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

五、 钢铁行业利润：钢厂盈利能力下跌

单位盈利能力：截止至 5月 19日，螺纹钢毛利 384.13元/吨，同比上周+62.95元/吨；

中板毛利 1443.86元/吨，同比上周+16.34元/吨；热轧卷毛利 1470.09元/吨，同比上

周+27.44元/吨；冷轧毛利 350.09元/吨，同比上周+27.44元/吨。

图表 36螺纹钢单位毛利（元/吨） 图表 37 热轧卷板单位毛利（元/吨）

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

图表 38冷轧卷板单位毛利（元/吨） 图表 39 中板单位毛利（元/吨）

资料来源：Wind，华福证券研究所 资料来源：Wind，华福证券研究所

六、 风险提示
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政策红利不及预期，地产及基建不及预期，特钢板块原料上涨超预期。
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