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短流程利润创两年新低，电弧炉产能利用率骤降 

——钢铁行业周报（2019.1.14~2019.1.20） 

 

 

 

   行业周报  

      投资建议 

 短期关注：（1）本周国内钢价综合指数环比小幅下跌 0.37%。（2）2018

年 12 月份以来模拟短流程螺纹钢利润已累计下降约 300 元/吨，本周

更是降至2016年11月以来新低；模拟长流程螺纹钢利润则相对坚挺。

（3）本周全国电弧炉产能利用率环比大幅下跌 9.61 个百分点，一方

面是由于利润走低，另一方面是由于临近春节的季节性惯例。（4）本

周申万钢铁指数显著上涨 4.27%，跑赢沪深 300 指数 1.89%，钢铁

板块在低估值背景下具备阶段性的反弹行情。 

 板块观点：近期受环保限产执行力度不及预期，以及需求季节性走弱

等影响，钢铁产业链对后市预期过于悲观。但另一方面，产能利用率

和社会钢材库存均处于低位，需求亦有望体现韧性，对后期钢价可能

形成支撑。钢铁板块估值显著偏低，具备阶段性的反弹机会。 

 股票关注：1 月关注股票：大冶特钢、华菱钢铁、新钢股份、三钢闽

光。光大钢铁 1 月关注股票本周平均 7.29%，跑赢钢铁板块 3.02 个

百分点。 

 风险提示：取暖季期限高炉减产低于预期，需求差于预期，公司经营

不善风险等。 

 

一周回顾 

 钢价跌 0.37%矿价涨 0.95%。本周国内钢价下跌，Myspic 综合钢价指

数下跌 0.37%，其中长材下跌 0.45%，扁平材价下跌 0.27%，中厚板

持平，全球钢价指数下跌 0.56%；国内矿价指数上涨， PB 粉矿下跌

1.43%。 

 社会钢材库存上涨。全国高炉产能利用率为 81.12%，环比上周上涨

0.31 个百分点；社会钢材库存上涨 4.64%，其中长材库存上涨 7.95%，

板材库存上升 0.47%。 

 钢铁板块持续回升。本周，A 股市场持续回升，上证综指上涨 1.65%，

沪深 300 指数上涨 2.37%，创业板指上涨 0.63%，申万钢铁指数上

涨 4.27%，跑赢沪深 300 指数 1.89%。 

 

1 月建议关注股票 
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1、钢市指标：钢价小幅下跌，库存继续上涨  

1.1、价格-成本-盈利：钢价跌 0.37%矿价涨 0.95% 

周数据监测 

 本周，国内钢价下跌，Myspic 综合指数下跌 0.37%，其中长材价下跌

0.45%，扁平材价下跌 0.27%，中厚板持平。全球钢价指数下跌 0.56%。 

 本周，国内矿价上涨，铁矿石综合指数上涨 0.95%，其中唐山铁矿持平，

PB 粉矿下跌 1.43%，废钢价格上涨 1.21%，冶金焦下跌 2.35%。 

 本周，新疆螺纹钢比上海溢价 200 元/吨，环比上周下跌 30 元/吨；上海

热轧与螺纹钢溢价-30 元/吨，环比上周上涨 60 元/吨；上海冷轧比上海

热轧溢价 400 元/吨，环比上周下跌 40 元/吨；上海中厚板与螺纹钢价差

为 50 元/吨，环比上周上涨 30 元/吨；废钢钢板料-福建料价差为 280 元

/吨，环比上周持平。 

 本周五，我们测算的长流程螺纹钢毛利为 426 元，较上周下跌 11 元/吨；

短流程为 131 元/吨，较上周下跌 82 元/吨。 

 

表 1：钢铁行业周价格-成本-盈利数据表监测（元/吨） 

 
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） 

 

 

 

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：全国高炉产能利用率小幅上涨 

周数据监测 

 本周 Mysteel 调研的全国 163 家钢厂高炉开工率为 64.92%，环比上周

上涨0.56个百分点；全国高炉产能利用率为81.12%，环比上周上涨0.31

个百分点；唐山钢厂高炉开工率为 57.32%，环比周上涨 3.66%。 

 本周Mysteel 调研的 53家电炉开工率为 62.56%，环比上周下跌 8.87%；

电炉产能利用率为 53.99%，环比上周下跌 9.61 个百分点。 

 截至 12 月下旬，重点钢企粗钢日均产量 178.15 万吨，旬环比下跌 5.53

万吨，跌幅 3.01%。12月全国粗钢当月产量 7317万吨，日均产量 236.03

万吨。 

 本周沪线螺终端采购量 32395 万吨，环比上周增加 10.09%。 

 钢材库存方面，本周 Mysteel 统计的全国重点城市经销商钢材库存上涨

4.64%，其中长材库存上涨 7.95%，板材库存上涨 0.47%。 

 截至 12 月下旬，重点钢企钢材库存量 1134 万吨，旬环比下跌 6.59%。 

 本周港口铁矿石库存较上周上涨 1.35%。 

 本周五上海大额银行承兑汇票月贴现率为2.75%，环比上周下跌0.05%。 

 

表 2：钢铁行业周供给-内需-库存数据表监测 

 

资料来源：Mysteel、西本新干线、WIND、光大证券研究所 
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图 7：重点城市经销商钢材库存（万吨）  图 8：重点钢企粗钢日均产量（万吨） 
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资料来源：西本新干线  资料来源：Mysteel  

 

月数据监测：11 月粗钢日均产量环比下跌 2.84% 

 11 月份钢铁行业 PMI 生产指数为 45.2%，环比下跌 14.8 个百分点。 

 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%。 

 2018 年 11 月全国粗钢日均产量 258.73 万吨，环比下跌 2.84%；11 月

生铁日均产量 212.43万吨，环比下跌 2.78%；11月钢材日均产量314.13

万吨，环比下跌 0.66%。 

 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%。  

 

2、板块行情：钢铁板块显著回涨跑赢大盘 

 本周，A 股市场持续回升，上证综指上涨 1.65%，沪深 300 指数上涨

2.37%，创业板指上涨 0.63%；申万钢铁指数上涨 4.27%，跑赢沪深 300

指数 1.89%。 

 本周钢铁板块涨幅居前的个股是西宁特钢（16.52%）、华菱钢铁

（12.82%）、八一钢铁（10.50%）、韶钢松山（10.30%）、沙钢股份

（9.21%）；本周钢铁板块跌幅居前的个股是欧浦智网（-4.6%）、久

立特材（-2.7%）、浙商中拓（-0.6%）。 

 本周海外主要钢铁股多数上涨。浦项钢铁、安赛乐米塔尔、美国钢铁、

新日铁住金、纽柯公司、AK 钢铁的股价涨跌幅分别是 3.14%、3.05%、

2.19%、1.55%、3.78%、-2.51%。  
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表 3：钢铁板块及市场主要指数表现 

 

资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

3、股票关注：关注钢铁板块阶段性的反弹行情 

 近期受环保限产执行力度不及预期，以及需求季节性走弱等影响，钢铁

产业链对后市预期过于悲观。但另一方面，产能利用率和社会钢材库存

均处于低位，需求亦有望体现韧性，对后期钢价可能形成支撑。钢铁板

块估值显著偏低，具备阶段性的反弹机会 

 1 月关注股票：大冶特钢、华菱钢铁、新钢股份、三钢闽光。光大钢铁

1 月关注股票本周平均涨幅 7.29%，跑赢钢铁板块 3.02 个百分点。 

 

光大钢铁关注股票 

 

 

4、风险提示 

 取暖季期限高炉减产低于预期，需求差于预期，公司经营不善风险等。 

 

 

 



2019-01-19 钢铁行业 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -8- 证券研究报告 

 

 

 

表 4：主要上市公司股价表现 

资料来源：WIND  
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