
                                             

此报告仅供内部客户参考                                                          请务必阅读正文之后的免责条款部分 

证券研究报告  

 

 
宝钢大幅上调 4 月出厂价，建材类企业价格维稳 
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相关报告  

1 《钢铁：钢铁煤炭行业 2019 年 2 月月报：钢材

冬储接近尾声，内外煤价差拉大》 2019-03-07 

2 《钢铁：节后第三周钢材社会库存点评：阴雨

天气影响开工，高产量下价格下行压力加大》 

2019-02-22 

3 《钢铁：钢铁行业 2018 年度业绩预告梳理：全

年业绩多预喜，Q4 单季分化显著》 2019-02-18  

重点股票  
2017A 2018E 2019E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

宝钢股份 0.86 8.62 0.96 7.72 1.02 7.26 推荐  

方大特钢 1.75 8.04 2.02 6.97 1.73 8.13 推荐  
 

资料来源：财富证券 

 

投资要点： 

 事件： 3 月 11 日，宝钢股份公布了 2019 年 4 月产品出厂价格，产品

价格在 3 月的价格基础上大幅上调 300-420 元/吨不等。同日，沙钢公

布了 3 月中旬调价信息，建材价格较上旬维持不变。  

 宝钢股份 4 月份期货价格超预期大幅提涨。2018 年 12 月及 2019 年 1

月，宝钢股份产品价格大幅下调，继 2019 年 3 月试探性上调 50 元/

吨之后，4 月价格超预期大幅提涨 300-420 元/吨，部分产品已经回到

大跌之前价格。在产品价格刚经历了大幅下调后的恢复性企稳阶段，

宝钢产品整体性大幅提价情况实属意外，这也充分体现了公司在产业

链上的议价能力。龙头企业大幅上调出厂价格，也预示着板材类产品

价格企稳，需求向好。 

 上调价格后，宝钢产品较市场的溢价空间增大。当前上海地区 Q235B 

3.0mm 热轧卷价格为 3860 元/吨（含税），宝钢 3 月份同类产品价格

定价为 4932 元/吨（含税），产品的溢价空间为 1072 元/吨，上调 4

月份期货价格后，宝钢产品较市场溢价空间将迅速拉大至 1450 元/吨

左右。公司产品相较市场的最高溢价超过 2000 元/吨，最低溢价在 980

元/吨左右，当前溢价已经处于相对不错的位置。 

 沙钢为主的建材类企业 3 月中旬价格维持不变为主。3 月 11 日，沙钢、

中天、广西桂鑫、柳钢几家建材类企业也公布了 2019 年 3 月中旬的调

价信息，沙钢、中天价格维持稳定，广西桂鑫下调出厂价 70 元/吨，

柳钢上调出厂价 30 元/吨。沙钢作为国内螺纹钢龙头企业，其产品价

格变动通常对螺纹钢价格走势有一定影响，本次调价预示当前建材类

产品价格上涨缺乏动力。 

 双方调价后，螺纹热卷价格倒挂有望结束。从钢材的生产工艺上来看，

热卷的制造过程更为复杂，制造成本较螺纹钢高出 150 元/吨左右，所

以，螺纹钢和热卷的正常价差应在 150 元/吨左右，即热卷价格较螺纹

钢高出 150 元/吨左右，但 2017 年以来，螺纹钢和热卷价格数次出现

倒挂，2018 年 10 月，螺纹钢价格甚至高出热卷价格 600 元/吨以上，

价格倒挂幅度达到极致。近期，建材和板材类企业调价显示出“冰火

两重天”局面，板材价格大幅调涨，建材产品稳中有降，持续了近 3

个月的价格倒挂现象有望在近期结束。 

 投资策略：宝钢股份产品较市场价格有较大的溢价空间，且具有高分
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红预期，继续推荐；同时，建议关注具有较强成本管控能力的民营企

业方大特钢。 

 风险提示：钢材价格下跌，环保限产波及相关企业。 

 

附：主要图表及数据 

表 1：宝钢股份国内期货价格调整情况-2018 年 8 月-2019 年 4 月（单位：元/吨） 

产品  明细产地 /类别  2018 年  

9 月  

2018 年

10 月  

2018 年

11 月  

2018 年

12 月  

2019 年  

1 月  

2019 年  

2 月  

2019 年  

3 月  

2019 年 4

月  

厚板  

碳钢  
不变  上调 50 

不变  

下调 200 下调 300 

不变  上调 50 上调 300 
碳钢（其他） 

不锈钢  上调 500 不变  不变  
下调 500

（含税） 

热轧  

宝山  不变  

上调 100 不变  下调 200 下调 300 不变  上调 50 上调 300 东山  
上调 50 

梅山  

酸洗  

宝山  

上调

0~120 
上调 100 不变  下调 180 下调 200 不变  上调 50 

上调 350 

梅山  上调 400 

东山  上调 400 

青山  上调 420 

普冷  

CQ 软钢及非汽车板 上调 50 上调 150 

不变  下调 150 下调 200 不变  上调 50 上调 300 
其他  不变（梅

山上调

50）  

上调 100

（梅山

再上调

150）  

季度定价产品 
上调

0~150 

热镀锌 

宝山、青山、东山-CQ

软钢、非汽车板、S

系列  

上调 50 上调 150 

不变  下调 200 下调 300 不变  上调 50 

上调 350 

宝山、青山-东山-其

他  
不变  不变  上调 300 

梅山  上调 50 上调 150 上调 350 

电镀锌 
CQ 级及非汽车板 

不变  
上调 100 

不变  下调 200 下调 300 不变  上调 50 
上调 250 

其他  不变  上调 300 

镀铝锌 宝山、梅山 上调 100 不变  上调 50 不变  下调 200 不变    

彩涂  
宝山  上调 150 

不变  
上调 150 

不变  不变  不变   
 

青山  上调 200 上调 250  

无取向

硅钢  
宝山、青山 不变  

上调

1~120 
不变  

下调

7-~150 
下调 300 不变  上调 50 上调 300 

取向硅

钢  
宝山、青山 不变  上调 300 

上调

0~200 
不变  

上调 300

（含税） 
不变   上调 200 

资料来源：《宝钢股份董秘室》公众号，财富证券  
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表 2： 3 月 11 日钢厂调价信息 

地区  钢厂名称  
HPB300 Ø6mm 

高线  

HRB400E  

Ø20mm螺纹钢  

 

HRB400 

Ø8-10mm盘螺  

华东  
沙钢  4100 4000 4200 

中天  4150 3950 4450 

华南  
广西桂鑫 70 4200  70 4160  70 

柳钢  30   30  

资料来源：Mysteel，财富证券 

 

图 1： 2018 年以来宝钢冷热轧产品价格走势  图 2： 2017 年 2 月以来螺纹热卷价格倒挂情况 

 

 

 

资料来源：《宝钢股份董秘室》公众号，财富证券  资料来源：wind，财富证券 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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