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本周观点：地方债加速发行利好基建，上半年地产建筑工程投资或抬升 

据证券日报，2019 年 1-2 月全国累计发行地方政府债券 7768 亿元，去年
同期仅为286亿元；预计一季度发行规模或超 1万亿元，去年同期仅为2195

亿元，或提升基建投资增速。2018 年住宅新开工面积增速达 19.7%，同期
地产建筑工程投资增速仅为-2.3%，两者出现较大背离，推测新开工项目后
续施工环节放缓。受此影响，2019 年上半年地产建筑工程投资增速或抬升，
后续走势需关注住宅销售面积及新开工增速变化。据国家气候中心，此次
厄尔尼诺事件或持续至 2019 年春季，南方持续降雨或影响施工。我们继
续维持对铁矿石价格中长期乐观的看法，可关注河北宣工、*st 金岭。 

 

上周回顾 

上周沪深 300 涨 6.52%，申万钢铁指数涨 9.06%。 

 

重点公司及动态 

2019 年 3 月 1 日，南钢股份发布《关于 2017 年股票期权激励计划限制行
权期间的提示性公告》，对股票期权激励对象的限制行权时间进行公告：公
司 2017 年股票期权激励计划第一个行权期为 2018 年 4 月 15 日至 2019

年 4 月 14 日，本次限制行权的期间为 2019 年 3 月 2 日至 2019 年 3 月 22

日，在此期间全部激励对象将限制行权。 

 

风险提示：宏观经济形势变化；环保等政策风险；下游需求增速低于预期。 

 
 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

中原特钢 002423.SZ 25.85 

凌钢股份 600231.SH 16.16 

八一钢铁 600581.SH 14.64 

包钢股份 600010.SH 13.21 

三钢闽光 002110.SZ 12.18 

柳钢股份 601003.SH 11.07 

山东钢铁 600022.SH 11.05 

酒钢宏兴 600307.SH 10.80 

*ST 金岭 000655.SZ 10.57 

宏达矿业 600532.SH 10.50  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

法尔胜 000890.SZ (10.66) 

欧浦智网 002711.SZ (3.02) 

常宝股份 002478.SZ 2.96 

攀钢钒钛 000629.SZ 4.26 

浙商中拓 000906.SZ 4.85 

*ST 地矿 000409.SZ 4.86 

永兴特钢 002756.SZ 5.35 

杭钢股份 600126.SH 5.65 

鞍钢股份 000898.SZ 5.90 

首钢股份 000959.SZ 6.14  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   03 月 01 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

鞍钢股份 000898.SZ 增持 5.74 5.46~5.98 0.77 1.08 0.81 0.86 7.45 5.31 7.09 6.67  
资料来源：华泰证券研究所 
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一周内各行业涨跌图 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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周报观点：地方债加速发行利好基建，上半年地产建筑工程投资

或抬升 
 

指标速览：钢材价格、利润均上行 

 

图表1： 钢铁行业指标变动情况速览 

  指标 单位  最新数据 周度变动 月度变动 年度变动 

钢材价格 螺纹 元/吨 3942  ↑ ↑ ↓ 

热卷 元/吨 3846  ↑ ↑ ↓ 

原料价格 焦炭 元/吨 1900  ← ↑ ↑ 

澳洲矿 元/吨 640  ↓ ↑ ↑ 

国产矿 元/吨 696  ↓ ↑ ↑ 

模拟成本 生铁 元/吨 3000  ↓ ↑ ↓ 

钢坯 元/吨 3490  ↑ ↑ ↓ 

模拟利润 螺纹 元/吨 419  ↑ ↑ ↓ 

热卷 元/吨 165  ↑ ↑ ↓ 

社会库存 总量 万吨 1869  ↑ ↑ ↑ 

螺纹 万吨 1019  ↑ ↑ ↑ 

热卷 万吨 275  ↑ ↑ ↑ 

周度需求测算 总量 万吨 912  ↑ ↑ ↑ 

螺纹 万吨 230  ↑ ↑ ↑ 

热卷 万吨 333  ↑ ↑ ↑ 

钢材产量 总量 万吨 987  ↑ ↑ ↑ 

螺纹 万吨 325  ↑ ↑ ↑ 

热卷 万吨 329  ↓ ↑ ↑ 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所 

 

周报观点：地方债加速发行利好基建，上半年地产建筑工程投资或抬升 

本周观点：地方债加速发行利好基建，上半年地产建筑工程投资或抬升。据证券日报，2019

年 1-2 月全国累计发行地方政府债券 7768 亿元，去年同期仅为 286 亿元；预计一季度发

行规模或超 1 万亿元，去年同期仅为 2195 亿元，或提升基建投资增速。据国家统计局，

2018 年住宅新开工面积增速达 19.7%，同期地产建筑工程投资增速仅为-2.3%，两者出现

较大背离，推测新开工项目后续施工环节放缓。受此影响，2019 年上半年地产建筑工程

投资增速或抬升，后续走势需关注住宅销售面积及新开工增速变化。 

 

另据 Mysteel，上周全国主流贸易商建材日均成交量达 16 万吨，较前一周上涨 118%，较

去年同期（春节后 4 周）上涨 24%，建材成交量上行态势明显。据国家气候中心，2018

年 9 月至 2019 年 1 月，赤道中东太平洋达到一次厄尔尼诺事件标准，加上南方水汽输送

充沛与北方频繁的冷空气相互作用，在南方地区形成持续降水，预计此次厄尔尼诺事件会

持续到 2019 年春季。南方阴雨天气或继续，影响相关地区工地施工。 

 

近期工业制造领域除汽车行业外表现良好，受此影响，热卷毛利上行明显，上周加权利润

周环比增长 56 元/吨，冷板周环比增长 36 元/吨，热卷毛利恢复表现优于冷板。 

 

我们继续维持对铁矿石价格中长期乐观的看法，可关注河北宣工、*st 金岭。 

 

上周回顾：上周沪深 300 涨 6.52%，申万钢铁指数涨 9.06%。 

 

重点公司及动态：2019 年 3 月 1 日，南钢股份发布《关于 2017 年股票期权激励计划限

制行权期间的提示性公告》，对股票期权激励对象的限制行权时间进行公告：公司 2017 年

股票期权激励计划第一个行权期为 2018 年 4 月 15 日至 2019 年 4 月 14 日，本次限制行

权的期间为 2019 年 3 月 2 日至 2019 年 3 月 22 日，在此期间全部激励对象将限制行权。 
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图表2： 2015-2019 年春节前后螺纹钢厂库走势变化  图表3： 2008-2019 年春节前后螺纹钢社库走势变化 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；注：原点为春节（农历 1 月 1 日），“-30”

代表春节前 30 天 

 资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；注：原点为春节（农历 1 月 1 日），“-30”

代表春节前 30 天 

 

图表4： 2015-2019 年春节前后螺纹钢总库存走势变化  图表5： 2015-2019 年春节前后建材成交走势变化 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；注：原点为春节（农历 1 月 1 日），“-30”

代表春节前 30 天 

 资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；注：原点为春节（农历 1 月 1 日），“-30”

代表春节前 30 天 
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行业数据：钢材价格、利润均上行 

 

价格：钢材现、期价格上行 

现螺纹、热卷价格分别为 3942、3846 元/吨,周变动分别为 0.28%、1.05%；螺纹、热卷

最新期货价格分别为 3815、3825 元/吨，周变动分别为 2.25%、3.21%；现唐山 66%铁

精粉价格 696 元/吨，周跌幅 1.64%。巴西、澳洲铁矿石到岸价分别为 740、640 元/吨，

周变动分别为-3.27%、-2.29%。巴西-中国和澳洲-中国海运费分别为 12、4 美元/吨，周

变动分别为-2.07%、-4.04%。山西二级冶金焦报 1900 元/吨，周环比持平。   

    

利润：钢材利润普遍上行 

加权生铁和钢坯成本分别报 2253、2782 元/吨,周跌幅分别为 0.96%、0.76%。分产品看，

螺纹、线材、热卷、冷板、中板的加权利润分别为 418、485、164、264、216 元/吨，周

变动分别为 31、43、56、36、41 元/吨。      

      

产存销：库存继续累积 

截至上周末，社会库存总计 1868.66 万吨，周环比上涨 3.86%；分产品来看，现建筑用钢、

热卷的库存分别为 1337.14、274.59 万吨，周变动幅度分别为 5.63%、0.30%。上周测算

需求合计 912.00 万吨，周增加 251.13 万吨；分产品看，建筑用钢、热卷测算需求分别为

370.14、333.27 万吨，分别周增加 211.96、23.91 万吨。上周钢材产量为 987.07 万吨,

周环比增长 1.25%；其中，建筑用钢、热卷产量分别为 460.54、329.43 万吨，周变动幅

度分别为 4.53%、-1.46%。 



 

行业周报（第九周）| 2019 年 03 月 04 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 5 

重点公司概览 
 

图表6： 重点公司一览表  

   03 月 01 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

鞍钢股份 000898.SZ 增持 5.74 5.46~5.98 0.77 1.08 0.81 0.86 7.45 5.31 7.09 6.67  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表7： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

鞍钢股份 

(000898.SZ) 

四季度板卷价格下行明显，下调业绩预期 

2019 年 1 月 22 日，鞍钢股份发布 2018 年业绩预告，公司 2018 年实现归属于上市公司股东的净利润约 78 亿元，同比增长约 17.51%。

业绩低于我们的预期，主要因前期高估四季度热卷、冷板价格。考虑环保限产逐渐放松，及汽车、家电业景气度下行，我们下调未来

钢铁价格预测，并将公司 2018、2019、2020 年 EPS 从 1.36、1.14、1.14 元下调至 1.08、0.81、0.86 元，仍维持“增持”评级。 

 点击下载全文：鞍钢股份(000898,增持): 公司 2018 年盈利 78 亿元  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表8： 建议关注公司一览表  

  03 月 01 日 朝阳永续一致预期 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 收盘价 (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

河北宣工 000923.SZ 14.97 0.42 0.50 0.67 0.67 35.64 29.94 22.34 22.34 

*ST 金岭 000655.SZ 4.50 -0.53 0.01 0.01 0.01 -8.49 450.00 450.00 450.00    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所   

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710203/6e2c5ea9-3128-43bb-b7ce-a389d8d47ad3.pdf
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行业动态 
图表9： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 02 月 26 日 环球外汇网 巴克莱：今年铁矿石价格将会下跌，主要因为风险溢价的消退（点击查看原文） 

2019 年 02 月 26 日 上海航运交易所 淡水河谷危机对中国影响有限 但中国对进口铁矿依存度仍在上升（点击查看原文） 

2019 年 02 月 25 日 中国物流与采购

网 

天津港口降费提效 明年底集装箱进出口环节合规成本减半（点击查看原文） 

 

资料来源：Mysteel，新华社，中国新闻网，经济参考报，北极星大气网，政府部门官网，上海证券报·中国证券网，华泰证券研究所 

 

 

图表10： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

南钢股份 2019-03-01 南钢股份关于 2017 年股票期权激励计划限制行权期间的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-3\2019-03-01\5057018.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

http://live.cnforex.com/
www.sse.net.cn/cninfo/HotInfo/201902/t20190225_1316561.jsp
www.chinawuliu.com.cn/zixun/201902/25/338676.shtml
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-3/2019-03-01/5057018.pdf
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原料价格及库存 
 

钢材原材料价格 

 

图表11： 钢材原材料价格变动 

品种 产地及规格 
现价 

       1 周变动          1 月变动       1 年变动 

+/- % +/- % +/- % 

国内铁矿石 唐山 66% 696  -12  -1.64% 13  1.87% 70  11.19% 

巴西—中国海运费($/t) — 12  0  -2.07% -1  -10.08% -4  -22.16% 

澳洲—中国($/t) — 5  0  -4.04% 0  -1.02% -2  -24.21% 

巴西进口矿到岸价 — 740  -25  -3.27% 10  1.37% 50  7.25% 

澳大利亚进口矿到岸价 — 640  -15  -2.29% 18  2.89% 75  13.27% 

新加坡掉期 62% 美元/吨 87  0  -0.47% 11  14.84% 9  11.51% 

焦炭 山西二级冶金焦 1900  0  0.00% 50  2.70% 100  5.56% 

主焦煤 华北 1700  0  0.00% 0  0.00% 30  1.80% 

硅铁 华北 75# 6100  175  2.95% -400  -6.15% -1450  -19.21% 

废钢 上海≧6mm 2540  0  0.00% 0  0.00% 165  6.96% 

生铁 唐山 L10 3000  -50  -1.64% 20  0.67% -150  -4.76% 

钢坯 唐山普碳 150 3490  60  1.75% 60  1.75% -260  -6.93% 

LME 三月期镍($/t) LME 期交所 13065  220  1.71% 590  4.73% -330  -2.46% 

国内现货镍 长江现货市场 103275  1350  1.32% 4375  4.42% -576  -0.55% 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所；元/吨 

 

图表12： 铁矿石价格走势  图表13： 高低品铁矿石价差 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表14： 铁矿石海运费走势  图表15： 废钢含税价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表16： 主要煤炭品种价格走势（含税价）  图表17： 山西焦炭价格走势（含税价） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

钢材原材料库存 

 

图表18： 铁矿石港口（42 个）库存及日均疏港量  图表19： 大中型钢厂进口矿平均库存可用天数 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表20： 大中型钢厂焦炭平均库存可用天数  图表21： 钢厂炼焦煤总库存及库存可用天数 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表22： 独立焦化厂炼焦煤库存及库存可用天数  图表23： 焦炭及炼焦煤港口库存 

 

        

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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钢材价格及库存 
 

图表24： 一周钢材价格变化 

品种 型号 现价 

       1 周变动        1 月变动       1 年变动 

+/- % +/- % +/- % 

螺纹 φ25mm 3942  11  0.28% 38  0.97% -313  -7.36% 

螺纹期货 φ25mm 3815  84  2.25% 61  1.62% -209  -5.19% 

线材 φ8mm 4089  25  0.62% 57  1.41% -318  -7.22% 

热轧板卷 5.5mm 3846  40  1.05% 80  2.12% -350  -8.34% 

热卷期货 5.5mm 3825  119  3.21% 177  4.85% -295  -7.16% 

冷轧板卷 1.0*1250*2500 4449  16  0.36% 69  1.58% -479  -9.72% 

中板 20mm 3953  22  0.56% 63  1.62% -305  -7.16% 

镀锌板 1.0mm 4610  50  1.10% 150  3.36% -390  -7.80% 

彩涂板 0.476mm 7220  20  0.28% 20  0.28% 20  0.28% 

热轧窄带 355mm*3.0 3810  80  2.14% 70  1.87% -350  -8.41% 

无缝管 ф108*4.5 4700  0  0.00% 250  5.62% -450  -8.74% 

焊管 4″GB 3900  70  1.83% 0  0.00% -400  -9.30% 

无取向硅钢 50WW800 5400  0  0.00% 300  5.88% -450  -7.69% 

角钢 5# 4380  0  0.00% 50  1.15% -20  -0.45% 

300 系冷轧不锈钢    304/2B 卷宽 1219mm,2.0mm 15250  200  1.33% 350  2.35% -350  -2.24% 

400 系冷轧不锈钢     430/2B 卷宽 1219mm,2.0mm 8150  0  0.00% 50  0.62% -1450  -15.10% 

300 系热轧不锈钢    304/No.1 卷宽 1500mm,4.0mm 16400  0  0.00% 0  0.00% 700  4.46% 

400 系热轧不锈钢    430/No.1 卷宽 1500,4.0mm 7130  500  7.54% -1070  -13.05% -1570  -18.05% 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

国内钢材价格  

 

图表25： 建筑用钢价格走势（含税价）  图表26： 板材价格走势（含税价） 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：中联钢，华泰证券研究所  
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国际钢材价格 

 

图表27： 国际钢价汇总及比较 

    上周价格 前一周价格 

 周环比 

增长%        

 月环比 

增长% 

月同比 

增长% 与中国价差 前一周价差 

热轧板卷 美国 762  762  0.0  0.0  -7.0  200  201  

  欧盟 559  570  -1.9  -0.9  -19.6  -3  9  

  韩国 633  633  0.0  0.0  -16.6  71  72  

  东南亚 545  545  0.0  5.8  -10.7  -17  -16  

  中东 540  540  0.0  1.9  -15.0  -22  -21  

  南美 530  530  0.0  0.0  -8.6  -32  -31  

冷轧板卷 美国 904  904  0.0  0.0  -8.9  264  278  

  欧盟 638  672  -5.1  -5.1  -20.7  -2  46  

  韩国 660  660  0.0  0.0  -9.7  20  34  

  东南亚 595  595  0.0  5.3  -6.3  -45  -31  

  中东 590  590  0.0  2.6  -14.5  -50  -36  

  南美 630  630  0.0  0.0  -11.3  -10  4  

热镀锌 美国 904  904  0.0  0.0  -6.8  236  252  

  欧盟 667  672  -0.7  -1.6  -19.0  -1  20  

  韩国 720  720  0.0  0.0  -10.7  52  68  

  东南亚 610  610  0.0  5.2  -10.9  -58  -42  

  中东 615  615  0.0  1.7  -27.2  -53  -37  

中厚板 美国 1080  1080  0.0  0.0  22.4  488  497  

  欧盟 627  638  -1.7  0.0  -12.8  35  55  

  韩国 640  640  0.0  0.0  -5.2  48  57  

  东南亚 565  565  0.0  4.6  -0.9  -27  -18  

  中东 555  555  0.0  1.8  -10.5  -37  -28  

螺纹钢 美国 782  782  0.0  0.0  12.7  214  218  

  欧盟 559  598  -6.5  -6.5  -15.0  -9  34  

  韩国 610  610  0.0  0.0  -2.2  42  46  

  东南亚 530  530  0.0  9.3  -6.2  -38  -34  

  中东 500  500  0.0  2.0  -11.5  -68  -64  

网用线材 美国 843  843  0.0  0.0  21.5  273  276  

  欧盟 593  610  -2.8  -3.6  -10.7  23  43  

  东南亚 580  580  0.0  8.4  0.0  10  13  

  中东 535  535  0.0  1.9  -13.0  -35  -32  

小型材 美国 834  834  0.0  0.0  15.7  187  193  

  欧盟 633  632  0.2  -0.8  -10.5  -14  -9  

  韩国 / / / / / / / 

  东南亚 575  575  0.0  6.5  -1.7  -72  -66  

  中东 530  530  0.0  3.9  -7.0  -117  -111  

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；单位：美元/吨 

 

图表28： 长材、扁平材国际钢价指数（CRU）  图表29： 北美、欧洲、亚洲国际钢价指数（CRU） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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钢材利润测算 

 

图表30： 粗钢生产成本 

来源 产品 生产成本 前一周 周涨跌% 月涨跌% 月同比% 

进口矿 生铁 2249  2274  -1.133% 0.972% 5.545% 

钢坯 2777  2803  -0.905% 0.728% 4.842% 

国产矿 生铁 2259  2275  -0.703% 1.764% 7.303% 

钢坯 2788  2803  -0.552% 1.372% 6.259% 

加权 生铁 2253  2275  -0.961% 1.288% 6.243% 

钢坯 2782  2803  -0.764% 0.985% 5.406% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表31： 钢材利润测算 

来源 产品 上周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比幅 毛利率 

进口矿 生铁 316  333  -17  -5  -246  10.52% 

钢坯 205  129  77  31  -351  5.89% 

螺纹钢 423  388  35  12  -368  12.56% 

线材 514  467  48  28  -374  14.71% 

热卷 169  108  61  48  -406  5.15% 

冷板 269  229  40  38  -511  7.07% 

中板 221  176  46  33  -366  6.55% 

国产矿 生铁 305  332  -27  -22  -282  10.17% 

钢坯 195  128  67  14  -386  5.59% 

螺纹钢 412  387  25  -5  -404  12.24% 

线材 443  406  37  10  -411  12.69% 

热卷 158  107  51  29  -443  4.81% 

冷板 258  228  30  20  -549  6.78% 

中板 210  175  35  15  -404  6.23% 

加权 生铁 311  332  -21  -12  -261  10.38% 

钢坯 201  129  73  24  -365  5.77% 

螺纹钢 419  388  31  5  -383  12.43% 

线材 486  442  44  21  -389  13.90% 

热卷 165  108  57  40  -421  5.01% 

冷板 265  228  36  31  -526  6.96% 

中板 217  176  41  26  -381  6.42% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表32： 进口、国产矿生铁成本 32.1  图表33： 进口、国产矿生铁毛利对比 

 

 

 

资料来源：Wind，中联钢，华泰证券研究所   资料来源：Wind，中联钢，华泰证券研究所   
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图表34： 进口、国产矿钢坯成本  图表35： 进口、国产矿钢坯毛利对比 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表36： 长、短流程现金成本比较及螺纹钢（不含税）价格  图表37： 短流程现金成本曲线及全国螺纹（不含税）均价 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；江苏地区短流程成本  资料来源：Mysteel，Wind，华泰证券研究所；注：横轴为产能，单位万吨 

 

图表38： 主要钢材品种毛利（国产矿来源）  图表39： 主要钢材品种毛利率（国产矿来源） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表40： 主要钢材品种毛利（进口矿来源）  图表41： 主要钢材品种毛利率（进口矿来源） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所  
 

图表42： 不锈钢生产成本 

  产品 生产成本 前一周 周涨跌% 月涨跌% 月同比% 

300 系 热卷 12866  12763  0.811% 2.390% -2.326% 

冷板 14753  14648  0.713% 2.098% -2.055% 

400 系 热卷 5430  5427  0.068% -0.425% -4.387% 

冷板 7247  7243  0.052% -0.322% -3.356% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表43： 不锈钢生产利润 

  产品 上周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比幅 毛利率 

300 系 热卷 1272  1375  -103.50  -300.28  1025.59  7.75% 

冷板 -1606  -1674  67.90  -1.50  122.68  -10.53% 

400 系 热卷 716  289  427.34  -899.26  -1040.16  10.04% 

冷板 -221  -218  -3.73  66.49  -927.63  -2.72% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

国内钢材库存 
 

图表44： 国内主要钢材品种社会库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 1019  954  6.77% 95.08% 1.03% 

线材 万吨 318  312  2.15% 75.82% -3.81% 

热轧卷板 万吨 275  274  0.30% 36.84% 3.17% 

中板 万吨 135  137  -1.53% 32.28% 7.65% 

冷轧卷板 万吨 122  123  -0.38% 8.95% -0.79% 

钢材库存总计 万吨 1869  1799  3.86% 67.15% 0.80% 

铁矿石港口库存 万吨 14688  14577  0.76% 5.11% -7.95% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表45： 国内主要钢材品种钢厂库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 341  349  -2.49% 95.21% 8.41% 

线材 万吨 105  114  -8.53% 76.06% 0.89% 

热轧卷板 万吨 96  101  -5.15% 14.83% -17.81% 

中板 万吨 77  79  -2.59% 13.35% -12.57% 

冷轧卷板 万吨 34  36  -5.70% -0.47% -35.38% 

钢材库存总计 万吨 652  680  -4.08% 55.43% -3.43% 

铁矿石港口库存 万吨 14688  14577  0.76% 5.11% -7.95% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表46： 国内主要钢材品种整体库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 2222  2128  4.43% 95.11% 2.68% 

线材 万吨 692  695  -0.55% 75.87% -2.76% 

热轧卷板 万吨 554  557  -0.69% 32.44% -1.20% 

中板 万吨 302  307  -1.81% 26.87% 1.65% 

冷轧卷板 万吨 289  294  -2.01% 5.99% -14.32% 

钢材库存总计 万吨 4057  3982  1.89% 64.93% -0.29% 

铁矿石港口库存 万吨 14688  14577  0.76% 5.11% -7.95% 

资料来源：Mysteel，螺纹、线材：整体库存=钢厂库存/0.65+社会库存/0.6，热轧卷板、中板：整体库存=钢厂库存+社会库存/0.6，

冷轧卷板：整体库存=钢厂库存/0.4+社会库存/0.6，华泰证券研究所 

 

图表47： 社会库存整体走势（公历） 47.1  图表48： 螺纹钢社会库存走势（公历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表49： 热卷社会库存走势（公历） 49.1  图表50： 中厚板社会库存走势（公历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表51： 社会库存整体走势（农历） 51.1  图表52： 螺纹钢社会库存走势（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；13 月为闰年现象  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；13 月为闰年现象 
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图表53： 热卷社会库存走势（农历） 53.1  图表54： 中厚板社会库存走势（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

周度需求测算 

 

图表55： 周度需求测算 

品种 单位 上周需求 前一周需求 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比增幅 

螺纹 万吨 230.42  83.29  147.13  65.12  160.27  

线材 万吨 139.72  74.89  64.83  49.56  91.53  

热卷 万吨 333.27  309.37  23.91  21.23  41.07  

中板 万吨 126.34  113.06  13.28  15.38  5.10  

冷板 万吨 82.24  80.26  1.99  13.45  2.39  

合计 万吨 912.00  660.87  251.13  164.75  300.37  

资料来源：Mysteel,华泰证券研究所；上周需求（t）=上周产量（t）+整体库存（t-1）-整体库存（t）；螺纹、线材：总库存=社

会库存/0.6+钢厂库存/0.65；热轧：总库存=社会库存/0.6+钢厂库存/1；中板：总库存=社会库存/0.6+钢厂库存/1；冷轧：总库存

=社会库存/0.6+钢厂库存/0.4；钢厂库存、社会库存及钢厂产量均为 Mysteel 公布的样本调研数据 

 

图表56： 建筑用钢周度需求测算 56.1  图表57： 螺纹周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表58： 线材周度需求测算 58.1  图表59： 热卷周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表60： 中厚板周度需求测算 60.1  图表61： 冷板周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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国内钢材产量 

 

图表62： 全国钢材日产量 

  全国 

重点大中型

企业 非重点企业 全国：环比 

重点大中型

企业：环比 

非重点 

企业：环比 

2017 年 1 月上旬 224.30  170.91  53.39  2.89% 2.72% 3.45% 

 1 月中旬 218.79  162.37  56.42  -2.46% -5.00% 5.68% 

 1 月下旬 224.01  162.07  61.94  2.39% -0.18% 9.78% 

 2 月上旬 225.44  171.78  53.66  0.64% 5.99% -13.37% 

 2 月中旬 221.74  166.93  54.81  -1.64% -2.82% 2.14% 

 2 月下旬 228.72  173.79  54.93  3.15% 4.11% 0.22% 

 3 月上旬 216.89  169.49  47.40  -5.17% -2.47% -13.71% 

 3 月中旬 224.20  176.17  48.03  3.37% 3.94% 1.33% 

 3 月下旬 225.89  177.70  48.19  0.75% 0.87% 0.33% 

 4 月上旬 234.78  179.82  54.96  3.94% 1.19% 14.05% 

 4 月中旬 231.99  184.97  47.02  -1.19% 2.86% -14.45% 

 4 月下旬 232.86  186.50  46.36  0.38% 0.83% -1.40% 

 5 月上旬 230.99  179.84  51.15  -0.80% -3.57% 10.33% 

 5 月中旬 232.77  181.84  50.93  0.77% 1.11% -0.43% 

 5 月下旬 226.70  176.39  50.31  -2.61% -3.00% -1.22% 

 6 月上旬 235.89  185.93  49.96  4.05% 5.41% -0.70% 

 6 月中旬 235.28  186.10  49.18  -0.26% 0.09% -1.56% 

 6 月下旬 235.80  186.66  49.14  0.22% 0.30% -0.08% 

 7 月上旬 234.49  184.97  49.52  -0.56% -0.91% 0.77% 

 7 月中旬 235.33  185.78  49.55  0.36% 0.44% 0.06% 

 7 月下旬 234.43  185.19  49.24  -0.38% -0.32% -0.63% 

 8 月上旬 235.93  186.80  49.13  0.64% 0.87% -0.22% 

 8 月中旬 241.30  191.71  49.59  2.28% 2.63% 0.94% 

 8 月下旬 233.61  184.72  48.89  -3.19% -3.65% -1.41% 

 9 月上旬 239.66  186.75  52.91  2.59% 1.10% 8.22% 

 9 月中旬 237.85  185.04  52.81  -0.76% -0.92% -0.19% 

 9 月下旬 240.13  187.14  52.99  0.96% 1.13% 0.34% 

 10 月上旬 236.72  183.59  53.13  -1.42% -1.90% 0.26% 

 10 月中旬 230.83  181.83  49.00  -2.49% -0.96% -7.77% 

 10 月下旬 228.04  178.95  49.09  -1.21% -1.58% 0.18% 

 11 月上旬 229.00  180.17  48.83  0.42% 0.68% -0.53% 

 11 月中旬 225.83  177.18  48.65  -1.38% -1.66% -0.37% 

 11 月下旬 222.91  174.46  48.45  -1.29% -1.54% -0.41% 

 12 月上旬 221.12  172.89  48.23  -0.80% -0.90% -0.45% 

 12 月中旬 217.67  172.06  45.61  -1.56% -0.48% -5.43% 

 12 月下旬 222.66  178.17  44.49  2.29% 3.55% -2.46% 

2018 年 1 月上旬 224.19  178.96  45.23  0.69% 0.44% 1.66% 

 1 月中旬 223.22  177.93  45.29  -0.43% -0.58% 0.13% 

 1 月下旬 221.23  175.68  45.55  -0.89% -1.26% 0.57% 

 2 月上旬 223.45  178.47  44.98  1.00% 1.59% -1.25% 

 2 月中旬 224.76  179.96  44.80  0.59% 0.83% -0.40% 

 2 月下旬 229.85  187.87  41.98  2.26% 4.40% -6.29% 

 3 月上旬 218.12  173.20  44.92  -5.10% -7.81% 7.00% 

 3 月中旬 231.41  178.72  52.69  6.09% 3.19% 17.30% 

 3 月下旬 231.30  178.59  52.71  -0.05% -0.07% 0.04% 

 4 月上旬 241.13  187.60  53.53  4.25% 5.05% 1.56% 

 4 月中旬 243.68  191.12  52.56  1.06% 1.88% -1.81% 

 4 月下旬 243.70  191.02  52.68  0.01% -0.05% 0.23% 

 5 月上旬 246.88 194.33 52.55 1.30% 1.73% -0.25% 

 5 月中旬 253.42  200.26  53.16  2.65% 3.05% 1.16% 

 5 月下旬  248.58  195.47  53.11  -1.91% -2.39% -0.09% 

 6 月上旬 251.87  198.01  53.86  1.32% 1.30% 1.41% 

 6 月中旬 252.87  199.06  53.81  0.40% 0.53% -0.09% 

 6 月下旬 249.19  195.50  53.69  -1.46% -1.79% -0.22% 

 7 月上旬 250.94  197.44  53.50  0.70% 0.99% -0.35% 
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  全国 

重点大中型

企业 非重点企业 全国：环比 

重点大中型

企业：环比 

非重点 

企业：环比 

 7 月中旬 249.01  195.63  53.38  -0.77% -0.92% -0.22% 

 7 月下旬 243.64  190.74  52.90  -2.16% -2.50% -0.90% 

 8 月上旬 246.87  193.70  53.17  1.33% 1.55% 0.51% 

 8 月中旬 242.57  189.52  53.05  -1.74% -2.16% -0.23% 

 8 月下旬 243.30  190.19  53.11  0.30% 0.35% 0.11% 

 9 月上旬 250.91  197.20  53.71  3.13% 3.69% 1.13% 

 9 月中旬 251.88  198.34  53.54  0.39% 0.58% -0.32% 

 9 月下旬 251.93  198.48  53.45  0.02% 0.07% -0.17% 

 10 月上旬 252.14  198.74  53.40  0.08% 0.13% -0.09% 

 10 月中旬 248.42  195.11  53.31  -1.48% -1.83% -0.17% 

 10 月下旬 243.51  190.57  52.94  -1.98% -2.33% -0.69% 

 11 月上旬 244.52  191.64  52.88  0.41% 0.56% -0.11% 

 11 月中旬 270.92  195.15  75.77  10.80% 1.83% 43.29% 

 11 月下旬 235.00  185.46  49.54  -13.26% -4.97% -34.62% 

 12 月上旬 240.07  185.82  54.25  2.16% 0.19% 9.51% 

 12 月中旬 237.63  183.68  53.95  -1.02% -1.15% -0.55% 

 12月下旬 230.94  178.15  52.79  -2.82% -3.01% -2.15% 

2019 年 1 月上旬 237.98  184.44  53.54  3.05% 3.53% 1.42% 

 1 月中旬 234.98  180.72  54.26  -1.26% -2.02% 1.34% 

 1 月下旬 236.01  181.72  54.29  0.44% 0.55% 0.06% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；单位：万吨 

 

 

图表63： 全国粗钢旬产量  图表64： 全国重点钢企粗钢旬产量 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表65： 国内主要钢材品种周产量 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 324.65  308.99  5.07% 8.99% 12.95% 

线材 万吨 135.89  131.61  3.25% -1.47% 4.00% 

热卷 万吨 329.43  334.32  -1.46% 0.61% 3.14% 

中板 万吨 120.79  120.39  0.33% -1.44% 7.18% 

冷板 万吨 76.31  79.59  -4.12% -3.65% -8.16% 

合计 万吨 987.07  974.90  1.25% 2.29% 5.76% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表66： 螺纹钢、线材周产量走势 66.1  图表67： 热轧、冷轧、中板周产量走势 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

 资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表68： 全国及河北地区高炉开工率与产能利用率 68.1  图表69： 全国独立电弧炉开工率与产能利用率 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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风险提示 
 

国内外宏观经济形势及政策调整 

国内外宏观经济形势的变化和货币政策的调整都可能影响到行业的整体表现，若下游需求

进一步恶化，钢铁行业仍然可能出现业绩大幅下滑。 

 

环保等政策风险 

若环保执行低于预期，有可能导致钢价下行、公司盈利下行。 

 

下游需求持续低迷对钢铁行业的影响 

若下游汽车行业产销量低于预期，房地产行业新开工面积继续下滑，钢铁需求将会继续下

降，对钢铁行业影响将十分明显。 

 

制造业投资增长可能不及预期，将影响钢企业绩。 
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