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证券研究报告—动态报告 

 

钢铁Ⅱ [Table_IndustryInfo] 钢铁行业周报（2 月 25 日- 3 月 3 日） 

 

超配 
  

2019 年 03 月 04 日 

 一年该行业与上证综指走势比较 行业周报    

 

春季需求旺盛，支撑钢价上涨 

 

 铁矿石价格上涨，焦炭价格持平 

截止 3 月 1 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 87.3 美元/吨，较上周上涨 0.6 美元

/吨，较上月上涨 0.3 美元/吨。山西临汾产一级冶金焦价格为 1990.0 元/吨，与上

周持平，较上月上涨 100.0 元/吨。 

 钢材价格上涨 

截至 3 月 1 日，上海地区 20mm 螺纹钢价格为 3860 元/吨，较上周上涨 70 元/

吨；上海 4.75mm 热卷价格为 3850 元/吨，较上周上涨 60 元/吨；上海 1.0mm

冷轧板价格为 4280 元/吨，较上周上涨 20 元/吨；上海 20mm 中厚板价格为 3950

元/吨，较上周上涨 20 元/吨。 

 钢材模拟利润上涨 

截至 3 月 1 日，原料滞后一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别

为 548.3 元/吨、459.8 元/吨、366.1 元/吨、437.7 元/吨，较上周分别上涨 65.0

元/吨、54.6 元/吨、20.2 元/吨、20.2 元/吨。 

 需求启动，行业基本面改善 

本周五大钢材社会库存累积至 1867.00 万吨，较上周增长 69.56 万吨，厂库累积

至 652.28 万吨，较上周下降 27.76 万吨，库存增速较上周有明显下降。同时，

库存增量小于去年同期，去年春节后第三周五大钢材社会库存上涨 113.39 万吨，

厂内库存上涨 5.02 万吨。库存增速的回落，叠加建材成交量的放大，可见行业

需求稳步启动。今年春季，地产端钢材需求有望延续较高水平，基建端钢材需求

逐步兑现，需求启动将持续消化前期库存，对钢价将形成有效支撑。 

 三月或开展强化错峰生产，压缩供给 

前期，采暖季环保限产力度有所放松，利润驱动下，钢厂保持高产量。而按照原

限产方案目标要求，采暖季京津冀及周边地区细颗粒物（PM2.5）平均浓度同比

下降 3%左右，其中唐山市、邯郸市的 PM2.5 平均浓度同比下降比例目标分别为

4 和 4.5。但实际情况是污染情况有所加剧，截至目前，两地平均 AQI 指数分别

同比上升 12.7%和 9.5%。目前，武安市已发布《2019 年重点行业三月份强化错

峰生产执行方案的通知》，钢铁行业按照在 A 方案的基础上，强化管控加严 10%

的限产负荷执行。受此影响，三月钢材产量或受到阶段性影响，推动钢价向上。 

 高分红引市场关注，板块存估值修复机会 

随着方大特钢、大冶特钢年报披露，公司高分红比例预案吸引了市场关注。由于

目前行业政策对新建/扩建产能管控非常严格，钢厂即便有大量的资金也不可能违

规新建产能，因此利润高、负债率低的企业分红比例有望较高。目前大盘走势趋

势向上，行业基本面也有所改观。在高分红预期下，板块有望迎来估值修复机会。

建议关注低负债、低估值、潜在高股息率的上市公司，比如三钢闽光、柳钢股份、

宝钢股份、方大特钢等。 

 风险提示： 

钢材消费大幅下滑。 

 
  
相关研究报告： 
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核心数据一览 

截至 3 月 1 日，唐山方坯价格较上周上涨 60 元/吨；上海地区 20mm 螺纹钢价

格较上周上涨 70 元/吨，4.75mm 热卷价格较上周上涨 60 元/吨。原料方面，普

氏 62%铁矿石价格较上周上涨 0.6 美元/吨，青岛港 PB 粉价格较上周下跌 13.0

元/湿吨。山西一级冶金焦价格与上周持平。钢材产品模拟利润上涨，原料滞后

一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别为 548.3 元/吨、459.8

元/吨、366.1 元/吨、437.7 元/吨，较上周分别上涨 65.0 元/吨、54.6 元/吨、20.2

元/吨、20.2 元/吨。库存方面，本周港口铁矿石库存较上周上升 111.2 万吨，为

14687.7 万吨；钢材社会库存较上周上升 69.6 万吨，至 1867.0 万吨。全国高

炉开工率 65.8%，与上周持平。 

表 1：2 月 25 日- 3 月 1 日核心数据一览 

 单位 本周 周变化 月变化 

美元/人民币汇率 元/美元 6.70 -0.02 -0.01 

钢材现货价格        

  方坯（唐山 Q235） 元/吨 3,490.0 60.0 60.0 

  螺纹钢（HRB400 上海） 元/吨 3,860.0 70.0 80.0 

  热卷（4.75mm 上海） 元/吨 3,850.0 60.0 110.0 

  冷轧板（1.0mm 上海） 元/吨 4,280.0 20.0 110.0 

  中厚板（20mm 上海） 元/吨 3,950.0 20.0 90.0 

  Mysteel 钢材价格指数  143.4 0.9 2.3 

  Mysteel 长材价格指数  162.5 0.7 2.4 

  Mysteel 板材价格指数  125.1 1.1 2.1 

原料价格        

  普氏 62%铁矿价格 美元/吨 87.3 0.6 0.3 

  迁安 66%精粉价格 元/吨 790.0 -10.0 15.0 

  青岛港 PB 粉价格 元/湿吨 620.0 -13.0 4.0 

  青岛港卡拉卡斯粉价格 元/湿吨 726.0 -9.0 -9.0 

  一级冶金焦价格(山西临汾产) 元/吨 1,990.0 0.0 100.0 

  废钢价格(唐山不含税) 元/吨 2,520.0 20.0 60.0 

盈利情况        

  钢铁企业盈利面 % 73.6 0.6 0.0 

  螺纹钢毛利(成本滞后一月) 元/吨 548.3 65.0 110.2 

  热轧板卷毛利(成本滞后一月) 元/吨 459.8 54.6 132.9 

  冷轧板毛利(成本滞后一月) 元/吨 366.1 20.2 136.5 

  中厚板毛利(成本滞后一月) 元/吨 437.7 20.2 117.0 

库存状况        

  铁矿石港口库存 万吨 14,687.7 111.2 713.8 

  钢材社会库存 万吨 1,867.0 69.6 750.6 

开工率        

  全国高炉开工率 % 65.8 0.0 0.0 

  唐山地区高炉开工率 % 58.5 -0.6 0.0 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

原料价格走势 

铁矿石价格上涨 

截至 3 月 1 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 87.3 美元/吨，较上周上涨 0.6 美

元/吨，较上月上涨 0.3 美元/吨。青岛港 PB 粉价格 620.0 元/湿吨，较上周下跌

13.0 元/湿吨，较上月上涨 4.0 元/湿吨。目前大中型钢铁企业厂内进口铁矿库存

可用天数为 30.0 天，较上周上升 1.5 天。 
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图 1：普氏铁矿石价格指数（美元/吨）  图 2：国内港口进口矿价格（元/湿吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

焦炭价格持平 

截至 3 月 1 日，山西临汾产一级冶金焦价格为 1990.0 元/吨，与上周持平，较

上月上涨 100.0 元/吨。河北地区二级冶金焦价格为 2090.0 元/吨，与上周持平，

较上月上涨 100.0 元/吨。 

图 3：一级冶金焦价格走势（元/吨） 

 
资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

钢材价格上涨 

截至 3 月 1 日，上海地区 20mm 螺纹钢价格为 3860 元/吨，较上周上涨 70 元/

吨；上海 4.75mm 热卷价格为 3850 元/吨，较上周上涨 60 元/吨；上海 1.0mm

冷轧板价格为 4280元/吨，较上周上涨 20元/吨；上海 20mm 中厚板价格为 3950

元/吨，较上周上涨 20 元/吨。 
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图 4：螺纹钢价格走势（元/吨）  图 5：4.75mm 热卷价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

图 6：冷轧板价格走势（元/吨）  图 7：中厚板价格走势（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

钢材模拟利润上涨 

截至 3 月 1 日，钢铁企业盈利面为 73.6%，较上周上涨 0.6%，与上月持平。 
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图 8：钢铁企业盈利面（%） 

 

资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

截至 3 月 1 日，原料滞后一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分

别为 548.3 元/吨、459.8 元/吨、366.1 元/吨、437.7 元/吨，较上周分别上涨 65.0

元/吨、54.6 元/吨、20.2 元/吨、20.2 元/吨。 

图 9：原料滞后一个月模拟螺纹钢毛利润（元/吨）  图 10：原料滞后一个月模拟热卷毛利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 

 

图 11：原料滞后一个月模拟冷轧毛利润（元/吨）  图 12：原料滞后一个月模拟中厚板毛利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 
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全国高炉开工率持平 

截至 3月 1日，全国高炉开工率 65.8%，与上周持平。唐山地区高炉开工率 58.5%，

较上周下降 0.6%。 

图 13：全国高炉开工率（%） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

螺纹钢产量上升，热卷产量下降 

截至 3 月 1 日，Mysteel 统计螺纹钢周产量为 324.65 万吨，较上周上升 15.77

万吨。热卷周产量为 329.43 万吨，较上周下降 4.89 万吨。 

图 14：螺纹钢每周产量（万吨）  图 15：热卷每周产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

建材成交量上升 

元宵节后，建材成交开始明显放量。据 Mysteel，本周全国 237 家流通商建材

成交量（5 日均值）为 15.52 万吨，较上周上升 9.01 万吨，特别是 3 月 1 日，

建材成交量达 22.60 万吨。 
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图 16：全国 237 家流通商建材周均成交量（万吨） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

铁矿石港口库存、钢材社会库存上升 

截至 3 月 1 日，港口铁矿石库存为 14687.7 万吨，较上周上升 111.2 万吨，较

上月上升 713.8 万吨。钢材社会库存为 1867.0 万吨，较上周上升 69.6 万吨。

钢材社会库存增速大幅放缓。 

图 17：港口铁矿石库存（万吨）  图 18：钢材社会库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

Mysteel 统计 3 月 1 日，35 个主要城市，螺纹钢社会库存 1018.66 万吨，较上

周上升 64.56 万吨；厂内库存 340.59 万吨，较上周下降 8.69 万吨。26 个主要

城市，热卷社会库存为 274.59 万吨，较上周上升 0.82 万吨；厂内库存 96.00

万吨，较上周下降 5.21 万吨。 
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图 19：螺纹钢社会库存（万吨）  图 20：热轧卷社会库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

钢铁板块上涨 

行业基本面改善，叠加高分红预期，钢铁板块持续上涨。截至 3 月 1 日，中信

钢铁板块指数收于 1553.87 点，5 日上涨 8.57%；同期上证综指收于 2994.01

点，5日上涨 6.77%。本周钢铁行业上市公司涨跌幅较大的是凌钢股份（16.16）、

八一钢铁（14.64），跌幅最大的是常宝股份（2.96）。 

图 21：最近一年内钢铁板块指数变化趋势 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 
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表 2：本周钢铁板块主要股票涨跌情况（按周涨幅由高到低排名） 

证券代码 证券简称 周收盘价,元 周开盘价,元 周涨跌幅,% 月开盘价,元 月涨跌幅,% 

600231.SH 凌钢股份 3.4500 2.9900 16.1616 3.3200 4.5455 

600581.SH 八一钢铁 4.6200 4.0300 14.6402 4.4700 3.5874 

600010.SH 包钢股份 1.8000 1.5900 13.2075 1.7700 1.6949 

002075.SZ 沙钢股份 9.8300 8.7000 12.6002 9.7500 2.1830 

002110.SZ 三钢闽光 16.8600 15.0000 12.1756 16.4500 3.3722 

601003.SH 柳钢股份 8.1300 7.3200 11.0656 8.0700 1.4981 

600022.SH 山东钢铁 1.9100 1.7300 11.0465 1.8900 0.5263 

600307.SH 酒钢宏兴 2.3600 2.1400 10.7981 2.3500 0.8547 

000708.SZ 大冶特钢 11.3800 10.3000 10.4854 11.2300 1.3357 

000932.SZ 华菱钢铁 7.8800 7.1800 9.7493 7.8000 1.9405 

000825.SZ 太钢不锈 5.2000 4.7800 9.7046 5.1500 1.3645 

600399.SH *ST 抚钢 3.8000 3.4000 9.5101 3.6200 4.9724 

600117.SH 西宁特钢 3.9300 3.6100 9.4708 3.9100 0.2551 

600569.SH 安阳钢铁 3.6700 3.3700 9.2262 3.6100 1.9444 

000709.SZ 河钢股份 3.4100 3.1500 8.5987 3.4100 0.5900 

002318.SZ 久立特材 7.7700 7.2500 8.2173 7.6900 2.1025 

600282.SH 南钢股份 4.0900 3.8000 8.2011 4.0200 1.9950 

600782.SH 新钢股份 6.1100 5.7800 8.1416 6.0500 1.4950 

600507.SH 方大特钢 14.3300 13.5100 7.8254 14.3500 0.3501 

000717.SZ 韶钢松山 5.9600 5.5700 7.7758 5.8700 2.0548 

200761.SZ 本钢板 B 2.3600 2.2100 7.7626 2.3500 0.4255 

000761.SZ 本钢板材 3.8200 3.5600 7.6056 3.7900 0.5263 

002443.SZ 金洲管道 6.2500 5.8600 7.5731 6.3000 1.2966 

600808.SH 马钢股份 3.9800 3.7300 7.2776 3.9500 1.2723 

000778.SZ 新兴铸管 4.9300 4.6400 6.9414 4.9300 0.2033 

601005.SH 重庆钢铁 2.2100 2.0700 6.7633 2.2000 0.4545 

603878.SH 武进不锈 13.7200 12.9200 6.6874 13.5500 1.3294 

600608.SH ST 沪科 4.6600 4.3700 6.6362 4.6700 0.6479 

600019.SH 宝钢股份 7.6100 7.1700 6.4336 7.5600 1.4667 

000959.SZ 首钢股份 4.3200 4.0900 6.1425 4.3100 0.6993 

000898.SZ 鞍钢股份 5.7400 5.4400 5.9041 5.6800 1.2346 

600126.SH 杭钢股份 5.0500 4.7800 5.6485 5.0400 0.5976 

002756.SZ 永兴特钢 15.5700 14.8500 5.3451 15.6600 -0.5112 

002478.SZ 常宝股份 5.5600 5.4100 2.9630 5.6000 -0.8913 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

下周行业观点 

需求启动，行业基本面改善 

本周五大钢材社会库存累积至 1867.00 万吨，较上周增长 69.56 万吨，厂库累

积至 652.28 万吨，较上周下降 27.76 万吨，库存增速较上周有明显下降。同时，

库存增量小于去年同期，去年春节后第三周五大钢材社会库存上涨 113.39 万吨，

厂内库存上涨 5.02 万吨。库存增速的回落，叠加建材成交量的放大，可见行业

需求稳步启动。今年春季，地产端钢材需求有望延续较高水平，基建端钢材需

求逐步兑现，需求启动将持续消化前期库存，对钢价将形成有效支撑。 

 

三月或开展强化错峰生产，压缩供给 

前期，采暖季环保限产力度有所放松，利润驱动下，钢厂保持高产量。而按照

《京津冀及周边地区 2018-2019 年秋冬季大气污染综合治理攻坚行动方案》目
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标要求，2018 年 10 月 1 日至 2019 年 3 月 31 日，京津冀及周边地区细颗粒物

（PM2.5）平均浓度同比下降 3%左右，重度及以上污染天数同比减少 3%左右，

其中唐山市、邯郸市的 PM2.5 平均浓度同比下降比例目标分别为 4 和 4.5。但

实际情况是污染情况有所加剧，截至目前，两地平均AQI指数分别同比上升 12.7%

和 9.5%。目前，武安市已发布《武安市 2019 年重点行业三月份强化错峰生产

执行方案的通知》，钢铁行业按照在 A 方案的基础上，强化管控加严 10%的限

产负荷执行。受此影响，三月钢材产量或受到阶段性影响，推动钢价向上。 

 

高分红引市场关注，板块存估值修复机会 

随着方大特钢、大冶特钢年报披露，公司高分红比例预案吸引了市场关注。由

于目前行业政策对新建/扩建产能管控非常严格，钢厂即便有大量的资金也不可

能违规新建产能，因此利润高、负债率低的企业分红比例有望较高。目前大盘

走势趋势向上，行业基本面也有所改观。在高分红预期下，板块有望迎来估值

修复机会。建议关注低负债、低估值、潜在高股息率的上市公司，比如三钢闽

光、柳钢股份、宝钢股份、方大特钢等。 
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