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                 2019 年 1 月 21 日 
[Table_ummary] 报告摘要： 

 上周行情：申万钢铁行业上升2.32%，排名18，跑赢沪深300指数0.38个百分点 

上周（2019 年 1 月 14 日-1 月 18 日）申万钢铁行业指数上升 4.27%，排名第 3，

沪深 300 指数上升 2.37%，跑赢 1.89 个百分点；周涨跌幅前五个股分别为：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%）、久立特材（-2.68%）。 

 本周观点  

2018 年 12 月，社融增量 1.59 万亿，新增贷款 10800 亿；M2 同比 8.1%，

M1 同比 1.5%；上周公开市场净投放 1.16 万亿、创历史新高，总体来看货币供

应稳定；且 1 月 22 日起，河南、福建、天津、云南、四川、浙江等多地将开始

发行地方政府债券，1 月发行总规模预计超过 2400 亿元。1-4 月发行节奏也将

延续 2018 下半年加快发行。根据提前下发的 1.39 万亿规模估计，平均月发行

规模将超过 3000 亿元。前期发改委密集批复基建项目，悲观预期逐渐修复。 

高炉检修减产、电炉产能利用率下降，上周五大品种产量环比减少 3.53 万

吨。工地停工增多，终端需求季节性弱化，钢厂依然有挺价意愿，冬储意愿偏低，

上周厂库、社库分别+3.53/+40.61 万吨，节前钢价难以大幅下跌。后期，由于

废钢价格高企、废钢比明显下降，预计春节期间供应稳定趋弱。节后，地产新开

工大概率不会断崖，而基建开工或有增强，汽车家电亦有政策托底预期，板材需

求也或有改善。继续关注冬储，电炉及钢厂减产、限产的边际影响。 

建议关注建材主线及历史分红较高标的：方大特钢、柳钢股份、三钢闽光、

新钢股份、南钢股份、韶钢松山、华菱钢铁、宝钢股份。   

 基本面跟踪 

截至1月18日，五大主要钢材品种全国均价分别为：螺纹（3918元/吨，周涨幅

-0.28%）、高线（4275元/吨，周涨幅+4.52%）、热轧（3733元/吨，周涨幅-0.27%）、

冷轧（4259元/吨，周涨幅-0.14%）、中板（3860元/吨，周涨幅0.08%）。1月17日，

全国主要钢材品种总库存1349.4万吨，周增量40.61万吨；钢厂库存 425.38万吨，

周增量3.53万吨；社会库存为924.03万吨，周增量40.61万吨。 

 风险提示   钢材需求大幅下降，原燃料价格大幅波动。 

盈利预测与财务指标 
 

代码 重点公司 
现价 EPS PE 

评级 
1 月 18 日 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 

600019 宝钢股份 6.93 0.86 1.09 1.16 10.26 6.36 5.97 推荐 

600507 方大特钢 11.60 1.92 1.89 2.03 9.65 6.14 5.71 推荐 

000717 韶钢松山 5.14 1.04 1.43 1.55 6.33 3.59 3.32 推荐 

600782 新钢股份 5.39 1.09 1.05 1.14 10.73 5.13 4.73 推荐 

600282 南钢股份 3.70 0.79 1.03 1.08 7.53 3.59 3.43 推荐 

000932 华菱钢铁 6.95 1.37 1.96 2.02 8.02 3.55 3.44 推荐 

601003 柳钢股份 7.30 1.03 1.49 1.69 14.09 4.90 4.32 推荐 

002110 *三钢闽光 14.50 2.90 4.25 4.16 8.23 3.41 3.49 暂无评级 

资料来源：公司公告、民生证券研究院（*为 wind 一致预期） 
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1、上周行情回顾 

1.1 股市行情  

上周（2019 年 1 月 14 日-1 月 18 日）申万钢铁行业指数上升 4.27%，排名第 3，沪

深 300 指数上升 2.37%，跑赢 1.89 个百分点。周涨跌幅前五个股份别为：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%）、久立特材（-2.68%）。 

图 1：申万钢铁行业指数上周上升 4.27%  图 2：申万钢铁行业涨跌幅（%）前五个股 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                         资料来源：wind，民生证券研究院 

图 3：上周申万钢铁行业指数涨跌幅（%）排名第 3 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

2018年初至今，申万钢铁行业指数下降24.57%，排名第7，沪深300指数下降21.40%，

跑输 3.17 个百分点。年初至今，涨跌幅前五个股份别为：方大特钢（+1.29%）；八一钢

铁（-41.48%）、韶钢松山（-41.99%）、永兴特钢（-49.13%）、沙钢股份（-51.34%）、

*ST 抚钢（-53.04%）。 
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图 4：年初至今申万钢铁行业指数涨跌幅（%）排名第 7  图 5：申万钢铁行业涨跌幅（%）前五个股 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                         资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，申万钢铁行业 PE（TTM）为 6.20，与 2018 年初至今 PE 均值 10.22 相

比降低 4.02；PB（LF）为 1.07，与 2018 年初至今均值 1.37 相比降低 0.30。 

图 6：申万钢铁行业市盈率（TTM）  图 7：申万钢铁行业市净率（LF） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                         资料来源：wind，民生证券研究院 

1.2 期市行情 

1 月 18 日，螺纹钢、热卷、铁矿石、焦炭活跃合约结算价分别为 3596 元/吨、3493

元/吨、521.5 元/吨、2053.5 元/吨，周环比增幅分别为 2.22%、2.07%、2.66%、5.12%。

期货卷螺差-103 元，周环比-7 元；现货卷螺差-100 元，周环比+60 元。1 月 18 日，螺纹

钢基差为 154 元，周环比-62 元；热轧板卷基差为 157 元，周环比-30 元。 
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图 8：期货活跃合约结算价（元）   图 9：卷螺差（元） 

 

  

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                         资料来源：wind，mysteel，民生证券研究院 

图 10：螺纹基差（元）   图 11：热卷基差（元） 

 

  

 

资料来源：wind，mysteel，民生证券研究院                                 资料来源：wind，mysteel，民生证券研究院 

2、基本面跟踪 

2.1 钢材价格 

截至 1月 18日，五大主要钢材品种全国均价分别为：螺纹（3918元/吨，周涨幅-0.28%）、

高线（4275元/吨，周涨幅+4.52%）、热轧（3733元/吨，周涨幅-0.27%）、冷轧（4259

元/吨，周涨幅-0.14%）、中板（3860元/吨，周涨幅 0.08%）。 

表 1：全国钢材主要市场价格（元/吨） 

 钢材 
2019/1/18 2019/1/11 2018/1/18 

周环比 同比 
全国均价 上海 天津 广州 全国均价 全国均价 

螺纹钢 3918 3750 3810 4150 3929 4050 -0.28% -3.26% 

高线 4275 3940 3800 4070 4090 4197 4.52% 1.86% 

热轧 3733 3650 3640 3720 3743 4123 -0.27% -9.46% 

冷轧 4259 4120 4110 4270 4265 4803 -0.14% -11.33% 

中板 3860 3800 3740 4030 3857 4087 0.08% -5.55% 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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表 2：代表性城市钢材价格及价差（元/吨） 

 螺纹钢 中厚板 热轧板卷 

城市 1/18 1/11 涨跌 与沈阳价差 1/18 1/11 涨跌 与沈阳价差 1/18 1/11 涨跌 与沈阳价差 

上海 3750 3780 -30 190 3800 3800 0 30 3650 3620 30 100 

杭州 3780 3790 -10 220 3820 3820 0 50 3690 3760 -70 140 

北京 3720 3690 30 160 3790 3790 0 20 3600 3620 -20 50 

广州 4150 4230 -80 590 4030 4030 0 260 3720 3830 -110 170 

合肥 4000 4040 -40 440 3820 3810 10 50 3830 3830 0 280 

上海 3750 3780 -30 190 3800 3800 0 30 3650 3620 30 100 

武汉 3770 3790 -20 210 3820 3790 30 50 3780 3780 0 230 

西安 3900 3890 10 340 3820 3790 30 50 3740 3730 10 190 

重庆 4100 4100 0 540 3740 3780 -40 -30 3850 3830 20 300 

沈阳 3560 3540 20  3770 3770 0  3550 3540 10  

资料来源：mysteel，民生证券研究院 

1月 18日，螺纹钢、热卷、中厚板广州天津价差分别为 340元/吨（周环比-22.73%）、

80 元/吨（周环比-50%）、290元/吨（周环比-6.45%）。 

图 12：螺纹钢广州天津价差（元/吨）  图 13：热卷广州天津价差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 

图 14：中厚板广州天津价差（元/吨）  

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院  

 

1月 18日，螺纹钢及热卷内外价差分别为-374.17元/吨、-62.09元/吨。 
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图 15：螺纹钢内外贸价差（元/吨）  图 16：热轧板卷内外贸价差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，mysteel，民生证券研究院                             资料来源：wind，mysteel，民生证券研究院                                       

2.2 产销量 

2019 年 1 月 18 日，全国钢厂高炉开工率为 64.92%，周环比+0.87%；全国钢厂不

含淘汰产能利用率为 81.12%，周环比+0.38 %；螺纹钢短流程产能利用率 44.03%，周环

比-6.91%。2018 年 12 月 31 日，全国重点大中型企业日均粗钢产量（按旬）为 178.15

万吨，旬环比-3.01%。 

图 17：全国高炉周开工率  图 18：全国高炉产能利用率（不含淘汰产能）（%） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                  资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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图 19：螺纹钢短流程产能利用率（%）  图 20：全国重点大中型企业粗钢日均产量（万吨）旬 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 

1 月 18 日，全国建筑钢厂螺纹钢、线材产量分别为 321.13 万吨（较上周-2.67%）、

139.13 万吨（较上周-1.96%），热轧板卷、中厚板、冷轧板卷钢厂产量分别为 320.97

万吨（较上周-0.72%）、114.44 万吨（较上周+6.27%）、76.52 万吨（较上周+5.01%）。 

图 21：螺纹钢钢厂实际周产量（万吨）  图 22：线材钢厂实际周产量（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 

图 23：热轧板卷钢厂实际周产量（万吨）  图 24：中厚板钢厂实际周产量（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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图 25：冷轧板卷钢厂实际周产量（万吨）  图 26：沪终端线螺采购量（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院                               

1 月 18 日，沪市终端线螺采购量 3.24 万吨（周环比+0.3 万吨）；1 月 17 日，建筑钢

材成交量 14.07 万吨（周环比+2.07 万吨），其中南方大区成交量 4.11 万吨（周环比-0.1

万吨）、华东大区成交量 8.73 万吨（周环比+2.51 万吨）、北方大区成交量 1.23 万吨（周

环比-0.33 万吨）。 

图 27：合计建筑钢材成交量（吨）  图 28：南方大区建筑钢材成交量（吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 

图 29：华东大区建筑钢材成交量（吨）  图 30：华东大区建筑钢材成交量（吨） 

 

 

 
资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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2.3 钢材库存  

1 月 17 日，全国主要钢材品种总库存 1349.4 万吨，周增量 40.61 万吨；钢厂库存 

425.38 万吨，周增量 3.53 万吨；社会库存为 924.03 万吨，周增量 40.61 万吨。 

表 3：五大钢材品种库存（万吨） 

2019/1/17 总库存 较上周 环比 厂库 较上周 环比 社库 较上周 环比 

螺纹 581.4  30.04 5.45% 184.90 2.03 1.11% 396.50 30.04 8.20% 

线材 190.9  9.67 5.33% 55.45 0.88 1.61% 135.48 9.67 7.69% 

热轧 279.9  3.38 1.22% 90.06 -2.38 -2.57% 189.88 3.38 1.81% 

冷轧 137.6  -0.19 -0.14% 30.79 0.83 2.77% 106.78 -0.19 -0.18% 

中厚板 159.6  -2.29 -1.41% 64.18 2.17 3.50% 95.39 -2.29 -2.34% 

合计 1349.4  40.61 3.10% 425.38 3.53 0.84% 924.03 40.61 4.60% 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 

分区域来看，华北及东北累库现象明显。1 月 18 日，东北地区螺纹社会库存 28.12

万吨，周增加 4.58 万吨；华北地区螺纹社会库存 80.07 万吨，周增加 7.65 万吨。广东地

区螺纹社会库存 57.33 万吨，周增加 5.46 万吨，热卷社会库存 36 万吨，周增加 4.4 万吨。 

图 31：螺纹钢社会库存周增量（万吨） 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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图 32：热轧板卷社会库存周增量（万吨） 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 

五大钢材品种社会及钢厂库存变化，区域库存变化见下图。 

图 33：钢材社会总库存（万吨）  图 34：钢材钢厂总库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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图 35：螺纹社会库存（万吨）  图 36：螺纹钢钢厂库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 

图 37：线材社会库存（万吨）  图 38：线材钢厂库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 

图 39：热轧板卷社会库存（万吨）  图 40：热轧板卷钢厂库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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图 41：中厚板社会库存（万吨）  图 42：中厚板钢厂库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mysteel，民生证券研究院 

图 43：冷轧板卷社会库存（万吨）  图 44：冷轧板卷钢厂库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：mysteel，民生证券研究院                                    资料来源：mtsteel，民生证券研究院 

2.4 原料成本 

1 月 9 日，烧结矿、块矿、球团矿入炉配比分别为 12.66%、14.31%、73.34%，分

别较 2018 年 12 月 26 日数据-2.84%、+1.20%、-0.27%。1 月 17 日，65%球团溢价 41.5

美元/吨，块矿溢价 0.37 美元/千吨度。 

图 45：铁矿石价格指数  图 46：入炉配比（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 47：球团及块矿溢价（元）  图 48：全国矿山铁精粉产量（万吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，全国矿山铁精粉产量 7.41 万吨，较 1 月 4 日增加 0.34 万吨。 

1 月 13 日，澳大利亚及巴西总发货量分别为 1358.1 万吨（周环比-18.09%）、676.1

万吨（周环比-8.62%）；北方港口铁矿石到货量 1107.4 万吨（周环比+30.33%）。1 月 17

日，巴西图巴朗至青岛及西澳至青岛铁矿石运价分别为 16.9（周环比-4.12%）、6.27 美元

/吨（周环比-1.29%）。 

图 49：澳大利亚及巴西总发货量（万吨）  图 50：铁矿石运价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院   
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图 51：北方港口铁矿石到货量（万吨） 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，铁矿石港口库存合计 14373.5 万吨（周环比+1.35%），澳洲铁矿石库存

7596.2 万吨（周环比+0.05%），巴西铁矿石库存 3725.4 万吨（周环比+3.93%）；国内大

中型钢厂进口铁矿石平均库存可用天数 32 天，较上周+3.5 天。 

图 52：铁矿石库存（万吨）  图 53：进口铁矿石平均可用天数 

 
  

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，45 港口铁矿石日均疏港量 287.78 万吨（周环比+2.97%），北方 6 港加

连云港日均疏港量合计 144.3 万吨（周环比+11.17%）。 
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图 54：全国主要港口铁矿石日均疏港量（万吨）  图 55：7 港口日均疏港量合计（万吨） 

 
 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院；（北方 6 港+连云港） 

1 月 18 日，北方 6 港炼焦煤库存合计 284 万吨，周环比+1.79%，其中京唐港库存

140 万吨，周环比-6.67%；国内 100 家独立焦化厂炼焦煤库存 976.8 万吨，周环比 0.32%，

炼焦煤平均可用天数 19.34，较上周+0.05 天；国内 110 家样本钢厂炼焦煤库存 943.46

万吨，周环比 3.34%，炼焦煤平均可用天数 18.79，较上周+0.61 天。 

1 月 18 日，100 家焦化企业平均开工率 76.06%，较上周+0.42%。 

图 56：炼焦煤港口库存（万吨）  图 57：国内 100 家独立焦化厂炼焦煤库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 58：国内 110 家样本钢厂炼焦煤库存（万吨）  图 59：100 家焦化企业开工率（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，唐山二级冶金焦到场含税价 1965 元/吨，与上周持平，天津港准一级冶

金焦平仓价 2050 元/吨，与上周持平。主焦煤内外价差 260 元/吨，较上周+40 元。 

图 60：冶金焦含税价（元/吨）  图 61：主焦煤内外价差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，日照港焦炭库存 133 万吨，周增加 3 万吨；青岛港焦炭库存 123 万吨，

周增加 13 万吨。国内 110 家样本样本钢厂焦炭库存 474.98 万吨，周环比+1.2%,焦炭平

均可用天数 15.37,较上周增加 0.03 天。 
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图 62：港口焦炭库存（万吨）  图 63：国内样本钢厂焦炭库存（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，100 家焦化企业产能<100 万吨、产能 100-200 万吨、产能>200 万吨焦

炭总库存分别为 8.1 万吨(周环比-20.59%)、12.95 万吨(周环比-20.31%)、18.54 万吨(周

环比-19.43%)；国内独立焦化厂总库存 39.59 万吨，周环比-19.96%。 

图 64：100 家焦化企业焦炭总库存（万吨）  图 65：国内独立焦化厂库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 

1 月 18 日，唐山方坯汇总价格为 3380 元/吨，周环比-40 元；1 月 17 日，唐山钢坯

库存 12.41 万吨，周环比+0.38 万吨。 

图 66：唐山方坯汇总价（元/吨）  图 67：唐山钢坯周库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，民生证券研究院 
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截至 1 月 18 日，张家港废钢价格 2430 元/吨，周涨幅为 2.10%；61 家钢厂废钢库

存 362.82 万吨，周环比+8.3%，国内大中型钢厂废钢平均库存可用天数为 12 天，周环比

+53.85%；铁水废钢价差为-372.56 元/吨，较上周下降 39.10 元。 

图 68：废钢日价格（元/吨）  图 69：钢厂废钢库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院                                    资料来源：wind，mysteel,民生证券研究院 

图 70：铁水废钢价差（万吨） 

 

 

资料来源：wind，mysteel,民生证券研究院                                   

2.5 主要钢材品种毛利 

据模型测算，1 月 18 日，热轧、冷轧、螺纹、中厚板的钢厂即期毛利分别 344 元/

吨、200 元/吨、531 元/吨、324 元/吨，分别较上周增长 10.83、-15.03、-40.89、-15.03

元；热轧、冷轧、螺纹、中厚板的滞后 30 天毛利分别 235 元/吨、90 元/吨、421 元/吨、

42 元/吨，分别较上周增长-12.3、-38.16、-64.02、-38.16 元。 
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图 71：钢厂实际利润（元）  图 72：滞后 30 天利润（元） 

 

 

 

资料来源：民生证券研究院                                          资料来源：民生证券研究院 

3、供需变化 

表 4：供需变化 

供需 行业 关注指标 2018年 1-11月 2018 年 1-10 月 增速变化 2017 年 1-12 月 

需求 

地产 

房地产开发投资 9.70% 9.70% 0.00% 7.00% 

商品房销售面积 1.40% 2.20% -0.80% 7.70% 

商品房销售额 12.10% 12.50% -0.40% 13.70% 

房屋新开工面积 16.80% 16.30% 0.50% 7.00% 

购置土地面积 14.30% 15.30% -1.00% 15.80% 

商品房待售面积 -11.70% -12.40% 0.70% -15.30% 

基建 基建投资 3.70% 3.70% 0.00% 19.00% 

工业 

工业增加值 6.30% 6.40% -0.10% 6.60% 

挖掘机产量 50.40% 51.30% -0.90% 77.20% 

汽车产量 -2.30% -0.40% -1.90% 3.20% 

水泥产量 2.30% 2.60% -0.30% -0.20% 

供给  粗钢产量 6.70% 6.40% 0.30% 5.70% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

4、行业动态 

4.1 行业要闻 

1.1 月 13 日 17 时，哈尔滨市提升重污染天气预警等级至二级（橙色）预警。（来源：

Mysteel） 

2.1 月 14 日，江苏省发布 2019 年首个红色大雾级别预警，徐州地区焦企再次开启限

产，部分焦企生产负荷降至 30%-50%。（来源：Mysteel） 

3.1 月 14 日，金华市发布《金华市打赢蓝天保卫战三年行动计划》，到 2020 年，铁

路货运量比 2017 年增长 10%，钢铁、电力、焦化等重点企业要加快铁路专用线建设，充

分利用已有铁路专用线能力；2020 年底前，铁路运输比例达到 50%以上。（来源：Mysteel） 
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4.1 月 17 日至 1 月 19 日，唐山市启动重污染天气Ⅱ级应急响应。（来源：Mysteel） 

5.1 月 17 日 18 时，德州禹城发布重污染天气黄色预警，1 月 18 日 8 时启动重污染

天气Ⅲ级应急响应。（来源：Mysteel） 

6.1 月 17 日 18 时，聊城市发布重污染天气黄色预警，1 月 18 日上午 8 时启动Ⅲ级

应急响应。（来源：Mysteel） 

7.1 月 17 日 18 时，寿阳市发布重污染天气橙色（二级）预警，同时启动重污染天气

应急预案橙色(二级)响应。（来源：Mysteel） 

8.1 月 18 日，吕梁市发布重污染天气橙色预警，同时启动二级应急响应。（来源：

Mysteel） 

9.1 月 18 日，太原市发布重污染天气橙色预警，同时启动重污染天气应急预案橙色(二

级)响应。（来源：Mysteel） 

10.1 月 12 日，湖北枣阳市举行 27 个重大项目集中签约、开工活动，项目计划总投

资 188.5 亿元。项目涉及商业地产、汽车及零配件、新能源、新材料等多个领域。（来源：

Mysteel） 

11.国家发改委：2019 年宏观政策要强化逆周期调节，着力促进形成强大国内市场，

加大对基础设施项目的资金保障，制定出台稳住汽车、家电等特点产品消费的措施。（来

源：Mysteel） 

12. 2019 年张家口、廊坊将实现钢铁产能退出，河北省计划 2019 年内再压减钢铁产

能 1400 万吨、煤炭 1000 万吨。（来源：Mysteel） 

13. 1 月 15 日，国家发展改革委公布了新建湖北鄂州民用机场、陕西西安咸阳机场三

期扩建工程项目、呼和浩特新机场、连云港军民合用机场民用部分迁建工程等 4 个项目的

批复，总投资规模超过 1000 亿元。（来源：Mysteel） 

14.2019 年石家庄市重点项目计划安排 340 项，总投资 6323.3 亿元，年度计划投资

830.7 亿元。其中，基础设施项目 2 项，总投资 470.5 亿元。（来源：Mysteel） 

15.1月 15日 16时，郑州市将重污染天气Ⅰ级响应调整为Ⅱ级响应。（来源：Mysteel） 

16.2019 年河北省将以钢铁、水泥、平板玻璃、焦化、化工、制药等行业为重点，完

成 7 家重点污染工业企业搬迁改造和关闭退出，对逾期未完成退城搬迁的企业予以停产。

（来源：Mysteel） 

17.1 月 15 日，济南市济阳区举行 2019 年新旧动能转换招商引资引智重点项目集中

签约仪式，本次集中签约 8 个项目，总投资达 38 亿元。项目涉及智能制造、科技服务等

领域。（来源：Mysteel） 

18.1 月 16 日，洛阳市举行 2019 年第一季度重大项目集中开工活动，总投资 706 亿
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元，项目涉及城建、工业、民生和社会事业等领域。（来源：Mysteel） 

19.1 月 16 日，襄阳市举行 111 个重点项目集中签约开工峻工活动，总投资 475.39

亿元，项目涉及高端制造及现代服务业等领域。（来源：Mysteel） 

20.1 月 17 日，重庆市轨道交通五号线北延伸段工程正式获批，该项目总投资 75.7

亿元。（来源：Mysteel） 

21.1 月 17 日，江西省发布《2019 年江西省重点招商引资项目册》，共推出涉及重大

基础设施、产业、国企改革发展等三大领域的 1387 个项目，总投资约 1.4 万亿元。（来

源：Mysteel） 

22.2019 年广西省将加快建设现代化综合交通运输体系，预计全年交通固定资产投资

将突破 1100 亿元，推进铁路、公路、水运、机场等相关重大项目建设。（来源：Mysteel） 

23. 2019 年陕西省计划完成交通投资 650 亿元。其中，高速公路续建项目 19 个，力

争开工项目 2 个，建设规模 1500 公里以上。（来源：Mysteel） 

24. 1 月 17 日，沈阳市城建计划投资规模达到 326 亿元，将围绕涉及民生的 50 项城

建重点系统工程展开。（来源：Mysteel） 

25. 1 月 15 日，发改委批复金沙江拉哇水电站项目，总投资 309.7 亿元人民币。（来

源：Mysteel） 

26. 1 月 15 日，安徽省印发了《关于推进城际铁路建设的通知》，提出到 2025 年全

省城际铁路运营里程达到 500 公里。（来源：Mysteel） 

4.2 公司要闻及公告 

1. 柳钢股份：公司预计 2018 年实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比将增

加 17.85 亿元到 20.88 亿元，同比增长 67.46%到 78.91%；归属于上市公司股东的

扣除非经常性损益的净利润与上年同期相比将增加 17.99 亿元到 21.02 亿元。 

2. 方大特钢：公司预计 2018年度实现归属于上市公司股东的净利润28.70亿元到 30.47

亿元，与去年同期相比增长 13%到 20%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润 28.30 亿元到 30.07 亿元，与去年同期相比增长 18%到 26%。 

3. 宝钢股份：公司预计 2018 年度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比将

增加 15 亿元到 23 亿元，同比增加 8%到 12%。；归属于上市公司股东的扣除非经常

性损益的净利润与上年同期相比将增加18亿元到 26亿元，同比增加10%到 14.5%。 

4. 新兴铸管：公司控股股东新兴际华集团自 2018 年 7 月 17 日至 2019 年 1 月 17 日以

集中竞价交易方式合计增持公司股份 38,560,566 股，约占公司总股本的 0.97%。本

次增持完成后，新兴际华集团持有本公司股份数量为 1,594,808,303 股，占公司总

股本的 39.96%。 
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5. 三钢闽光：公司拟采用现金方式向公司控股股东福建省三钢（集团）有限责任公司收

购其所持有的福建罗源闽光钢铁有限责任公司 100%的股权。 

6. 酒钢宏兴：公司将其所办的“三供一业”及其他办社会职能资产以无偿划转方式地整

体分离移交给嘉峪关市政府，本次分离移交将减少公司资产账面原值 3.36 亿元、累

计折旧 1.85 亿元、账面净值 1.51 亿元，同时减少所有者权益（资本公积）1.51 亿

元。 

7. 大冶特钢：公司拟以发行股份的方式购买泰富投资、江阴信泰、江阴冶泰、江阴扬泰、

江阴青泰及江阴信富合计持有的兴澄特钢 86.50%股权。本次交易不涉及募集配套资

金。本次交易完成以后，公司的控股股东变为泰富投资，实际控制人仍为中信集团，

本次交易不会导致上市公司控制权发生变更。 

8. 凌钢股份：截至 1 月 19 日，广发基金通过证券交易所集中竞价方式减持公司股份

27,710,000 股，占公司总股本的 1%。计划通过大宗交易减持部分尚未实施。2019

年 1 月 18 日收盘后，广发基金持有公司股份 172,745,581 股，占公司股份总数的 

6.23%。 

9. 华菱钢铁：公司控股股东华菱集团自 2018 年 12 月 27 日至 2019 年 1 月 18 日以集

中竞价交易方式增持公司20,000,080股股票，占总股本比例 0.66%，增持金额12,496

万元。本次增持完成后，华菱集团持有公司股份 1,839,087,818 股，占公司总股本

的 60.98%。 

5、本周观点及风险提示 

5.1 行业观点： 

2018 年 12 月，社融增量 1.59 万亿，新增贷款 10800 亿；M2 同比 8.1%，M1 同

比 1.5%；上周公开市场净投放 1.16 万亿、创历史新高，总体来看货币供应稳定；且 1

月 22 日起，河南、福建、天津、云南、四川、浙江等多地将开始发行地方政府债券，1

月发行总规模预计超过 2400 亿元。1-4 月发行节奏也将延续 2018 下半年加快发行。根

据提前下发的 1.39 万亿规模估计，平均月发行规模将超过 3000 亿元。前期发改委密集

批复基建项目，悲观预期逐渐修复。 

高炉检修减产、电炉产能利用率下降，上周五大品种产量环比减少 3.53 万吨。工地

停工增多，终端需求季节性弱化，钢厂依然有挺价意愿，冬储意愿偏低，上周厂库、社库

分别+3.53/+40.61 万吨，节前钢价难以大幅下跌。后期，由于废钢价格高企、废钢比明

显下降，预计春节期间供应稳定趋弱。节后，地产新开工大概率不会断崖，而基建开工或

有增强，汽车家电亦有政策托底预期，板材需求也或有改善。继续关注冬储，电炉及钢厂

减产、限产的边际影响。 

建议关注建材主线及历史分红较高标的：方大特钢、柳钢股份、三钢闽光、新钢股份、
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南钢股份、韶钢松山、华菱钢铁、宝钢股份。    

5.2 重点个股： 

南钢股份：国内最大单体中厚板企业，中厚板供需关系仍然较好，价格坚挺，随着造

船及工程机械复苏、管网及风电核电发展，华东需求有保证；复星系具备资本运作的经验，

公司正加大力度向能源环保、新材料、智能制造方向转型升级，目标是实现“钢铁+新材

料”双主业发展。 

华菱钢铁：受益湖南供需格局，区域钢价较稳。自 2013 起据下游调整产品结构，2017

年主营板材及长材盈利提升带动公司走出经营困境，行业竞争位势大幅提升。公司拥有近

440 万吨中厚板产能，中厚板供需两旺，毛利率同比大幅提升；钢管需求改善，继 2017

年扭亏实现微利后，上半年无缝管毛利率同比大幅提升。综上，公司 2018 上半年产量、

Q2 吨钢盈利双新高。VAMA 承接米塔尔世界顶级技术，近两年处于达产达效期，管理层

预测未来营收超 500 亿，利润总额超 20 亿。 

宝钢股份：高端产能占 2/3，硅钢销售规模全球第一（取向硅市占率 70%）、汽车板

全球前三（冷轧市占率超 60%），全年销售超 1200 万吨（冷轧汽车板近 900 万吨），再

创新高，且未来需求有保证；2017 年，销售商品坯材 4617 万吨（同比+21.5%），经营

业绩行业最优，吨钢利润全球前三，劳动效率提升 8.8% ，资产负债率降至 50.2%（同

比-5.2%），经营活动现金流 330.8 亿元（同比+48%），定比 2015 降本 186 亿、新三年目

标 100-130 亿，拟每股派 0.45 元。公司整体 ROE12.24%，其中梅山 19.2%、宝山相近，

而湛江 11.4%、武钢仅 2%，盈利将持续改善，宝武聚合效应不断显现。 

新钢股份：在长江中下游及华南地区销售地位稳固，具备“规模+产品+区位”三重

优势板材企业。中厚板、船板、锅炉容器板、核电板、舰艇板、高层建筑用板、耐磨板、

桥梁板等产品，在全国的市场份额位于前列。2017 年盈利季季攀升，四季度归母净利环

比三季度+102%~164%、吨钢盈利达 677-886 元/吨。未来还将持续挖潜增效，加码筑牢

成本防线，盈利能力稳步增强。  

柳钢股份：华南和西南地区大型钢企，持续受益区域供需，对价格有一定主导权；紧

跟市场形势灵活调整生产结构，保持高盈利品种高产量占比；及时调整产品区域流向，新

开辟海南市场，新增云南市场客户，始终占领广西和海南等高价区域的制高点，目前以两

广市场为主，辐射西南、华东市场。2017 年，归母净利增长高达 1247.08%，行业内仅

次于八一钢铁和韶钢松山，期间费用率 1.37%，全行业最低。未来随着沿海转移，还将优

化出口区域布局，拉动一带一路外需。 

方大特钢：工业材为主，调整产品结构，实施普转优、优转特，提高产品附加值。拥

有同达铁选矿业公司、汽车悬架公司，拥有汽车零部件用钢-车零部件的产业链比较优势，

拥有完整的“冶炼-制弹扁-簧”产业链。2017 年，汽车板簧产量 18.22 万吨（同比+28.72%），

毛利率高达 40.45%的弹簧扁钢产量 76.96 万吨（同比+10.26%），未来受益工程机械复
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苏，重卡销量有望继续快速增长；优线和螺纹产量稳定，毛利率上涨也较快。与可比公司

相比，在行业内，公司毛利率处较高水平、负债率处较低水平、ROE 保持较高水平。 

韶钢松山：广东最大钢企，大力调整产品结构，聚焦中高端棒线，普转优、优转特；

收购宝特韶关 100%股权后，将增厚上市公司业绩，依托宝武特钢优势，将在华南先进装

备制造园建设中发挥重要作用，利于公司长远生计发展；持续受益区域供需格局，在粤港

澳大湾区加速建设的背景下，钢材需求旺盛。 

鞍钢股份：大型优势板材企业，业绩随行业稳步改善，开发直供客户，不断拓展销售

渠道，优化品种结构，将营销重点向高附加值产线、重点品种倾斜提高行业价差。距离丹

东港口仅 200 多公里，或受益朝鲜停核开展社会主义建设，增加对其出口。 

表 5：重点个股周涨跌幅 

公司名称 
吨钢市值 

（亿元） 
周涨跌幅% 近一个月涨跌幅% 近一年涨跌幅% 

韶钢松山 2076.19  10.30 2.80 -38.37 

鞍钢股份 1680.54  3.52 -0.38 -15.29 

宝钢股份 3402.00  2.82 3.28 -18.58 

华菱钢铁 1210.09  12.82 7.42 -19.65 

方大特钢 4613.37  7.31 9.64 -15.44 

新钢股份 2009.59  6.52 3.65 -18.01 

南钢股份 1661.38  3.64 5.11 -22.89 

柳钢股份 1521.01  7.83 5.95 -1.80 

资料来源：wind，民生证券研究院 

5.3 风险提示 

钢材需求大幅下降，原燃料价格大幅波动。  
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