
 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                    证券研究报告 1 

[Table_Title] 钢铁行业   

行业研究/周报 

需求端不容忽视的结构性增长 
—钢铁行业周报 20190325 

 钢铁行业周报 

 

                 2019 年 3 月 25 日 
[Table_
ummary] 报告摘要： 

 在经济相对平稳的条件下，全年供需或平稳，我们看好上半年需求的表现，这跟市场传统宏

观框架得到的结论有所不同，我们认为钢材消费的结构增量不容忽视，梳理以下五点供大家讨论。 

结构变化一：资金投向的结构变化，以地产为例，在2014-2018年百城土地结构中一线土地

成交面积占比由6%下降至4%，三线城市占比由49%提高至57%，而两者的土地价格相差5-15倍，

也许这导致了自上而下看总量似乎是减弱的，但是自下而上来看需求是增强的。 

结构变化二：建筑材料结构的变化，钢结构行业快速发展（参考我们钢结构深度报告），2016

年至今每年增加1000-1500万吨的粗钢用量，根据十三五规划，钢结构用钢量到2020年达到1亿

吨左右，细心观察我们会看到现在的厂房、地铁站、学校、医院、桥梁等使用纯钢结构的形式越

来越多了，水泥产量下降（23.3亿吨降低到22.1亿吨）粗钢产量上升（8.32亿吨提高至9.28亿）

的现象似乎就更好理解了。 

结构变化三：建筑工艺发生巨大变革或带来千万吨的钢材需求。3月21日央视再次报道装配

式建筑的发展进程，按照规划，2020年装配式建筑将占全国新建建筑的15%以上，装配式建筑的

大力推广对建筑产业链的影响较大，装配式分三种：木\PC\钢，经过近几年的发展，PC之前的弊

病比如成本和质量，都得到了大幅改善；大力发展钢结构装配式建筑也是住建部2019年十大任务

之一，对应钢材需求，PC比传统现浇高10%~20%，纯钢构建筑比传统现浇高50-70%；另外装配

式建筑工艺的发展成全了2018年开发商高周转的诉求（工期大幅缩减），2019年虽然流动性缓解，

但只要销售不断崖，正常情况下开发商面对容积率奖励，提前预售，工期缩短4-6个月，成本可

承受的范围内仍然会优先选择装配式建筑工艺，也就是说2019年新开工项目高周转仍会持续。 

结构变化四：4月1日，GB50068-2018《建筑结构可靠性设计统一标准》开始执行，据结构

师测算，建筑新标的执行或带来建筑业500-1000万吨的钢材需求。 

结构变化五：钢材出口或增长500-1000万吨。巴西矿难导致全球铁矿石成本上升叠加海外新

兴市场的发展，使得我国热卷出口的竞争力增强，预计2019年带来500-1000万吨的增量；另外，

一带一路的推进也使钢材的间接出口获得增长。 

综合看来，参考发达国家的发展模式，在我国提质增效的大背景下，钢材需求的结构性增长

不容忽视，我国的粗钢消费或仍有空间，全年看，钢材供需是比较平稳的，虽然下半年有丰南、

六安等钢厂的投产，也有地产新开工可能的边际下滑但是基建的向上（1-2月合计施工中标同比

增长44%）和结构变化带来的增量也不容小视，行业不会再回2015年的惨状，钢铁行业利润仍将

处于历史相对高位，行业估值有望得到修复；同时，我国高端特钢占比低，未来特钢的发展较为

确定，建议关注可能成为特钢领先企业的大冶特钢，受益于油气及核电发展的常宝股份、久立特

材，同时关注基本面较好、历史分红较高标的：三钢闽光、柳钢股份、南钢股份、方大特钢、华

菱钢铁、新钢股份、韶钢松山、宝钢股份以及受益于螺纹提标的攀钢钒钛。 
 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 
3 月 22 日 2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

600019 宝钢股份 7.41 0.86 1.09 1.16 8.62 6.80 6.39 推荐 

600507 方大特钢 14.67 1.92 1.89 2.03 7.64 7.76 7.23 推荐 

000717 韶钢松山 5.95 1.04 1.43 1.55 5.72 4.16 3.84 推荐 

600782 新钢股份 6.30 1.09 1.05 1.14 5.78 6.00 5.53 推荐 

600282 南钢股份 4.35 0.79 1.03 1.08 5.51 4.22 4.03 推荐 

000932 华菱钢铁 7.80 1.37 1.96 2.02 5.69 3.98 3.86 推荐 

601003 柳钢股份 8.17 1.03 1.49 1.69 7.93 5.48 4.83 推荐 

000708 大冶特钢 12.51 0.88 1.14 1.20 14.22 10.97 10.43 推荐 

002110 三钢闽光 17.10 2.90 3.99 3.08 5.90 4.29 5.55 暂无评级 

000629 *攀钢钒钛 3.75 0.10 0.38 0.42  -- 9.89 9.03 暂无评级 

002318 *久立特材 8.27 0.16 0.36 0.42 44.58 17.57 19.71 暂无评级 

002478 *常宝股份 6.21 0.15 -- 0.59 37.45 9.11 10.50 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 3 月 18 日-3 月 22 日）申万钢铁行业指数上升 2.35%，排名第 22，

沪深 300 指数上升 2.37%，跑输 0.02 个百分点；周涨跌幅前五个股分别为*ST 抚钢（+ 

22.01%）、常宝股份（+10.89%）、八一钢铁（+10.31%）、大冶特钢（+9.54%）、金

洲管道（+8.66%）；宝钢股份（+1.23%）、方大特钢（+1.17%）、河钢股份（+1.16%）、

鞍钢股份（+0.17%）、沙钢股份（-1.73%）。 

图 1：申万钢铁行业指数上周上升 2.35%  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 22 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

年初至今，申万钢铁行业指数上升 24.83%，排名第 22，沪深 300 指数上升 27.34%，

跑输 2.51个百分点。涨跌幅前五个股份别为：*ST抚钢（+79.60%）、金洲管道（+53.67%）、

方大特钢（+46.85%）、大冶特钢（+42.65%）、八一钢铁（+41.29%）；重庆钢铁（+18.04%）、
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马钢股份（+17.63%）、杭钢股份（+17.29%）、鞍钢股份（+14.81%）、宝钢股份（+14.00%）。 

图 4：年初至今申万钢铁行业指数涨跌幅（%）排名第 22  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 

3 月 22 日，申万钢铁行业 PE（TTM）为 7.42，与 2018 年初至今 PE 均值 9.74 相

比降低 2.32；PB（LF）为 1.24，与 2018 年初至今均值 1.33 相比降低 0.09。 

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 

3 月 22 日，螺纹钢、热卷、铁矿石、焦炭活跃合约结算价分别为 3761 元/吨、3699

元/吨、612.5 元/吨、1978.5 元/吨，周环比增幅分别为-0.11%、+0.60%、-1.61%、-0.60%。

期货卷螺差-62 元，较上周+26 元；现货卷螺差为-60 元，较上周+20 元。3 月 22 日，螺

纹钢基差为+179 元，较上周+54 元；热轧板卷基差为+181 元，较上周+48 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3月 22日，五大主要钢材品种全国均价分别为：螺纹（4090元/吨，周涨幅+0.96%）、

高线（4096 元/吨，周涨幅-3.31%）、热轧（3939 元/吨，周涨幅+1.39%）、冷轧（4480

元/吨，周涨幅+1.33%）、中板（4054 元/吨，周涨幅+1.12%）。 

表 1：全国钢材主要市场价格（元/吨） 

 钢材 
2019/3/22 2019/3/15 2018/3/22 

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 4090 3940 3950 4240 4051 3964 0.96% 3.18% 

高线 4096 4120 4020 4250 4236 4130 -3.31% -0.82% 

热轧 3939 3880 3800 3840 3885 4030 1.39% -2.26% 

冷轧 4480 4400 4330 4440 4421 4673 1.33% -4.13% 

中板 4054 4000 3900 4080 4009 4231 1.12% -4.18% 

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 3/22 3/15 涨跌 与沈阳价差 3/22 3/15 涨跌 与沈阳价差 3/22 3/15 涨跌 与沈阳价差 

上海 3940 3890 50 60 4000 3980 20 -30 3880 3810 70 210 

杭州 3940 3900 40 60 3970 3970 0 -60 3890 3840 50 220 

北京 3890 3860 30 10 3930 3910 20 -100 3820 3800 20 150 

广州 4240 4210 30 360 4080 4050 30 50 3840 3850 -10 170 

合肥 4300 4250 50 420 4020 3990 30 -10 4030 3980 50 360 

武汉 3970 3900 70 90 4050 3990 60 20 3960 3920 40 290 

西安 4010 3990 20 130 4100 3970 130 70 4040 3970 70 370 

重庆 4180 4120 60 300 4040 3920 120 10 4080 3960 120 410 

沈阳 3880 3830 50 - 4030 4020 10 - 3670 3690 -20 - 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 

3 月 22 日，螺纹钢、热卷、中厚板广州天津价差分别为 290 元/吨（与上周持平）、

40 元/吨（周环比-50.00%）、180 元/吨（周环比+5.88%）。 

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  

3 月 22 日，螺纹钢及热卷内外价差分别为-174.72 元/吨和-6.63 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 

3 月 22 日，全国钢厂高炉开工率为 63.4%，环比变化+1.78%；全国钢厂不含淘汰产

能的产能利用率为 80.52%，环比变化+1.33 %；螺纹钢短流程产能利用率 49.94%，环比

变化+4.85%。2 月 28 日，全国重点大中型企业日均粗钢产量（按旬）为 196.10 万吨，

旬环比+0.70%。 

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/天）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 

截止到 3 月 22 日，全国建筑钢厂螺纹钢、线材产量分别为 330.69 万吨（周环比

+1.71%）、138.44 万吨（周环比+2.96%），热轧板卷、中厚板、冷轧板卷钢厂产量分

别为 320.56 万吨（周环比-0.95%）、115.01 万吨（周环比+0.08%）、81.77 万吨（周

环比+1.50%）。 

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                               

截止到 3 月 22 日，建筑钢材的周平均成交量是 20.27 万吨（周环比-0.57%），其中

南方大区周平均成交量 6.30 万吨（周环比-0.27%）、华东大区周平均成交量 11.05 万吨（周

环比-1.19%）、北方大区周平均成交量 2.91 万吨（周环比+1.21%）。 

图 27：建筑钢材成交量（万吨）  图 28：南方大区建筑钢材成交量（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 29：华东大区建筑钢材成交量（万吨）  图 30：北方大区建筑钢材成交量（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 

截止到 3 月 22 日，五大主要钢材品种全国表观消费量分别为：螺纹钢 406.95 万吨

（周环比+0.93%）、线材 165.63 万吨（周环比+3.09%）、热轧板卷 334.12 万吨（周环比
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+2.71%）、中厚板 129.29 万吨（周环比+4.72%）、冷轧板卷 84.59 万吨（周环比+1.83%）。 

图 31：螺纹钢表观消费量（万吨）  图 32：线材表观消费量（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 33：热轧板卷表观消费量（万吨）  图 34：中厚板表观消费量（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 35：冷轧板卷表观消费量（万吨）  

 

 

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

2.3 钢材库存  

截止到 3 月 22 日，全国主要钢材品种总库存 2214.3 万吨，周增量-134.11 万吨；钢
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厂库存 534.47 万吨，周增量-33.57 万吨；社会库存为 1679.84 万吨，周增量-100.54 万

吨。 

表 3：五大钢材品种库存（万吨） 

2019/3/22 总库存 较上周 环比 厂库 较上周 环比 社库 较上周 环比 

螺纹 1172.3  -76.26 -6.11% 255.34 -20.06 -7.28% 916.94 -56.20 -5.78% 

线材 356.3  -27.19 -7.09% 80.11 -5.13 -6.02% 276.14 -22.06 -7.40% 

热轧 351.5  -13.56 -3.71% 96.22 -3.52 -3.53% 255.31 -10.04 -3.78% 

冷轧 146.3  -2.82 -1.89% 31.33 -0.43 -1.35% 114.99 -2.39 -2.04% 

中厚板 187.9  -14.28 -7.06% 71.47 -4.43 -5.84% 116.46 -9.85 -7.80% 

合计 2214.3  -134.11 -5.71% 534.47 -33.57 -5.91% 1679.84 -100.54 -5.65% 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 

分区域来看， 截止到 3 月 22 日，东北地区螺纹社会库存 90.80 万吨，周增加-4.19

万吨；华北地区螺纹社会库存 162.03 万吨，周增加-8.11 万吨。广东地区螺纹社会库存

141.07 万吨，周增加+5.76 万吨，热卷社会库存 69.1 万吨，周增加-1.9 万吨。 

图 36：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 37：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 

截止到 3 月 21 日，全国主要钢材品种总库存同比-13.88%，社会库存同比-10.51%，

钢厂库存同比-23.01%；螺纹钢总库存同比-15.99%，社会库存同比-11.57%，钢厂库存

同比-28.77%;热轧板卷总库存同比-5.89%, 热轧板卷社会库存同比-4.28%，热轧板卷钢

厂库存同比-5.79%。 

五大钢材品种社会及钢厂库存变化见下图。 

图 38：钢材社会总库存（万吨）  图 39：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 40：螺纹社会库存（万吨）  图 41：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 42：线材社会库存（万吨）  图 43：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 44：热轧板卷社会库存（万吨）  图 45：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 

 

 

 

 

 

  

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1/3 2/3 3/3 4/3 5/3 6/3 7/3 8/3 9/3 10/3 11/3 12/3

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

1/3 2/3 3/3 4/3 5/3 6/3 7/3 8/3 9/3 10/3 11/3 12/3

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

0

50

100

150

200

250

300

350

400

1/3 2/3 3/3 4/3 5/3 6/3 7/3 8/3 9/3 10/3 11/3 12/3

2015年 2017年 2016年 2018年 2019年

0

20

40

60

80

100

120

140

1/3 2/3 3/3 4/3 5/3 6/3 7/3 8/3 9/3 10/3 11/3 12/3

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

100

150

200

250

300

350

1/3 2/3 3/3 4/3 5/3 6/3 7/3 8/3 9/3 10/3 11/3 12/3

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

50

60

70

80

90

100

110

120

130

140

150

1/3 2/3 3/3 4/3 5/3 6/3 7/3 8/3 9/3 10/3 11/3 12/3

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

20000504/36139/20190325 08:48



 
周报/钢铁行业  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                   证券研究报告 14 

图 46：中厚板社会库存（万吨）  图 47：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 48：冷轧板卷社会库存（万吨）  图 49：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：mysteel，民生证券研究院 

2.4 原料成本 

3 月 21 日，铁矿石 62%-58%、65%-58%、65%-62%价差分别为+18.5、+27.5、+9.0。

3 月 22 日，青岛港 61.5%PB 粉矿车板价 616 元，周环比-2.22%，唐山 66%铁精粉干基

含税出厂价 775 元，周环比-1.27%。 

图 50：高低品位价差（元/吨）  图 51：铁矿石价格（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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2 月 27 日，烧结矿、块矿、球团矿入炉配比分别为 73.38%、11.92%、14.70%，分

别较 2 月 13 日数据+0.05%、-2.30%、+1.66%。3 月 22 日，65%球团溢价 34.2 美元/

吨，62.5%的块矿溢价 0.36 美元/千吨度。 

图 52：入炉配比（%）  图 53：球团及块矿溢价（美元） 

 

 

 

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 54：全国矿山铁精粉产量（万吨） 

 
 图 55：澳大利亚及巴西总发货量（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 

3 月 15 日，全国矿山铁精粉产量 39.99 万吨，较 3 月 1 日减少 0.13 万吨。 

3 月 17 日，澳大利亚及巴西总发货量分别为 1620.1 万吨（周环比+7.81%）、457 万

吨（周环比-8.60%）；北方港口铁矿石到货量 911.5 万吨（周环比-9.54%）。3 月 21 日，

巴西图巴朗至青岛及西澳至青岛铁矿石运价分别为 11.71 美元/吨（周环比-1.26%）、5.00

美元/吨（周环比-15.77%）。 
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图 56：北方港口铁矿石到货量（万吨）  图 57：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   

3 月 22 日，铁矿石港口库存合计 14788.56 万吨（周环比+0.137%），澳洲铁矿石库

存 7414.33 万吨（周环比-0.19%），巴西铁矿石库存 4339.8441.25 万吨（周环比-0.03%）；

国内大中型钢厂进口铁矿石平均库存可用天数 30.5 天，较上周-0.5 天。 

图 58：铁矿石库存（万吨）  图 59：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 

3 月 22 日，45 港口铁矿石日均疏港量 292.80 万吨（周环比+17.72%）。3 月 15 日，

北方 6 港加连云港日均疏港量合计 119.3 万吨（周环比-16.92%）。 
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图 60：全国主要港口铁矿石日均疏港量（万吨）  图 61：7 港（北方 6 港+连云港）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 

3 月 22 日，北方 6 港炼焦煤库存合计 318 万吨，周环比+6%，其中京唐港库存 200

万吨，周环比+14.29%；国内 100 家独立焦化厂炼焦煤库存 804.9 万吨，周环比-0.48%，

炼焦煤平均可用天数 15.66 天，较上周-0.01 天；国内 110 家样本钢厂炼焦煤库存 853.59

万吨，周环比-0.42%，炼焦煤平均可用天数 17 天，较上周-0.07 天。 

3 月 22 日，100 家焦化企业平均开工率 76.98%，较上周-0.53%。 

图 62：炼焦煤港口库存（万吨）  图 63：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 64：国内 110 家样本钢厂炼焦煤库存（万吨）  图 65：100 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 

3 月 22 日，唐山二级冶金焦到场含税价 1900 元/吨，较上周-5%，天津港准一级冶

金焦平仓价 2000 元/吨，较上周-9.09%。主焦煤内外价差 220 元/吨，较上周+10 元。 

图 66：冶金焦含税价（元/吨）  图 67：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 

3 月 22 日，日照港焦炭库存 138 万吨，较上周-5 万吨；青岛港焦炭库存 180 万吨，

较上周+7 万吨。国内 110 家样本钢厂焦炭库存 468.11 万吨，周环比+1.66%,焦炭平均可

用天数 15.68，较上周+0.29 天。 
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图 68：港口焦炭库存（万吨）  图 69：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 

3 月 22 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 11.75 万吨(周环比+39.05%)、19.17 万吨(周环比+43.60%)、41.92 万吨

(周环比+11.40%)；国内独立焦化厂总库存 72.84 万吨，周环比+22.56%。 

图 70：100 家焦化企业焦炭总库存（万吨）  图 71：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 

3 月 22 日，唐山方坯汇总价格为 3450 元/吨，周变化-50 元；3 月 21 日，唐山钢坯

库存 87.49 万吨，周变化+2.35 万吨。 

图 72：唐山方坯汇总价（元/吨）  图 73：唐山钢坯周库存（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 
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截至 3 月 22 日，张家港废钢价格 2390 元/吨，较上周+1.3%；61 家钢厂废钢库存

285.33 万吨，周环比-5.22%，国内大中型钢厂废钢平均库存可用天数为 11.3 天，周环比

-2.59%。截至 3 月 22 日，铁水废钢价差为-247.46 元/吨，较上周-65.35 元。 

图 74：废钢日价格（元/吨）  图 75：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，民生证券研究院 

图 76：铁水废钢价差（元/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，3 月 22 日，热轧、螺纹、冷轧、中厚板的钢厂即期毛利分别 485 元/

吨、636 元/吨、383 元/吨、438 元/吨，分别较上周增长+90.69、+73.45、+90.69、+47.59

元；3 月 22 日，热轧、螺纹、冷轧、中厚板的滞后 30 天毛利分别 312 元/吨、464 元/吨、

211 元/吨、266 元/吨，分别较上周增长+42.45、+25.21、+42.45、-0.66 元。 

 

 

 

 

 

 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

2015-02-04 2016-02-04 2017-02-04 2018-02-04 2019-02-04

市场价(不含税):废钢:6-8mm:张家港

0

2

4

6

8

10

12

14

16

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

2017-09 2017-12 2018-03 2018-06 2018-09 2018-12 2019-03

61家钢厂废钢库存 大中钢厂废钢库存可用天数

(600)

(400)

(200)

0

200

400

600

800

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

2016-01-15 2017-01-15 2018-01-15 2019-01-15

铁水-废钢 铁水成本 张家港废钢（次轴）

20000504/36139/20190325 08:48



 
周报/钢铁行业  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                   证券研究报告 21 

图 77：钢厂即期利润（元）  图 78：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 1-2 月累计同比 同比变化 环比变化 1-12 月累计同比 

需求 

地产 

房地产开发投资 11.6% 1.7% 2.1% 9.5% 

商品房销售面积 -3.6% -7.7% -4.9% 1.3% 

购置土地面积 -34.1% -32.9% -48.3% 14.2% 

房屋新开工面积 6.0% 3.1% -11.2% 17.2% 

房屋施工面积 6.8% 5.3% 1.6% 14.2% 

商品房待售面积 -10.6% 6.5% 0.4% -11.0% 

房地产开发资金 2.1% -2.7% -4.3% 6.4% 

基建 
基建投资（不含电力） 4.3% -11.8% 50.0% 3.8% 

水泥产量 0.5% -3.6% -2.5% 3.0% 

工业 

工业增加值 5.3% -1.9% -1.5% 6.2% 

发电量 2.9% -910.0% 2.9% 6.8% 

制造业投资 5.9% 1.6% -3.6% 9.5% 

挖掘机产量 52.3% 1.6% 4.4% 47.9% 

汽车产量 -15.1% -10.1% -11.3% -3.8% 

家电产量 -2.2% -4.6% -6.0% 3.8% 

船舶手持订单 -- -- -- 2.4% 

供给  粗钢产量 9.2% 3.3% 2.6% 6.6% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

3 月 22 日，上海 42.5 级袋装普通水泥价格 490 元，与上周持平；3 月 22 日，全国

水泥开工率 51.5%，较上周+6.1%。 
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图 79：水泥-螺纹钢上海价格（元）  图 80：全国水泥开工率（%） 

 

 

 

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

4、行业动态 

1. 1-2 月一般公共预算收入 39104 亿元，同比增长 7.0%；1-2 月全国一般公共预算

支出 33314 亿元，同比增长 14.6%。（来源：Mysteel） 

2. 国家发改委透露，今年将制定实施基础设施高质量发展实施方案，推进落实基础

设施领域补短板力度有关举措。中央预算内投资将比去年增加 400 亿元，地方政府专项

债券将比去年增加 8000 亿元。（来源：Mysteel） 

3. 1-2 月份，我国钢筋累计产量为 3382.0 万吨，同比增长 10.9%。1-2 月份，我国

精炼铜累计产量 134.0 万吨，同比增长 6.3%。（来源：统计局） 

4. 山西省临汾市印发 2019 年钢铁、焦化行业深度减排实施方案。到 2019 年 6 月底

前，完成炼铁、炼钢等工序的超低排放改造；到 2019 年 10 月底前，完成烧结机头（球

团焙烧）的超低排放改造。（来源：Mysteel） 

5. 中煤能源 2018 年实现营收 1041.4 亿元，同比增 27.8%，创历史最好水平；净利

34.35 亿元，同比增长 49.9%，为近年来新高。（来源：Mysteel） 

6.山钢集团莱芜钢铁新疆有限公司拟出让高炉1080立方米1座，炼铁产能100万吨；

转炉 80 吨 1 座，炼钢产能 100 万吨。（来源：Mysteel） 

7. 据统计，广西 2019 年交通项目共 149 项（新开工 32 项、续建 80 项、竣工投产

19 项、预备 18 项），总投资 6442 亿元。（来源：Mysteel） 

8. 3 月 11 日至 17 日，全球船厂共接获 16+2 艘新船订单，在海工领域获得 1 座半潜

式钻井平台。其中，中国船厂获得 7+2 艘新船订单。（来源：国际船舶网） 

9. 今年山东将进一步加大交通基础设施补短板的力度，全年计划投资 1622 亿元，着

力构建公路网、铁路网、港航群、机场群等，全力打造山东省综合交通圈。（来源：Mysteel） 

10. 海南省发改委表示，为方便旅客进出岛，海南省目前正在大力推进湛江至海口高

铁项目，预计 2019 年开工建设。（来源：Mysteel） 
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11. 预计 3 月份 CPI 环比季节性更强一些，结合 3 月份 CPI 翘尾因素的回升，预计 3

月 CPI 会有明显反弹，2 月 CPI 可能成为阶段性甚至是全年低点。（来源：Mysteel） 

12. 国家市场监督管理总局公布“2018 年工业产品生产许可证获证企业名单”。其中包

括钢筋混凝土用热轧钢筋、冷轧带肋钢筋、轴承钢材在内的 3 种钢铁产品获证钢铁企业共

计 210 家。（来源：Mysteel） 

13. 2018 年，河南省依法退出落后钢铁产能 157 万吨，涉及企业为河南昌泰不锈钢

板有限公司，淘汰 60 吨转炉一座，产能 95 万吨以及淘汰 530m³高炉 1 座（2 号），产能

62 万吨。（来源：Mysteel） 

14. 河北津西钢铁集团股份有限公司拟 2019 年 6 月新建 2000m3 高炉 2 座，炼铁产

能 340 万吨；150t 转炉 2 座，炼钢产能 320 万吨。（来源：Mysteel） 

15. 2018 年，吉林省各地共关闭矿井 26 处，合计淘汰落后产能达 605 万吨。（来源：

Mysteel） 

16.2019 年邯郸市煤炭行业化解过剩产能计划对邯矿集团聚隆矿业、峰峰集团峰合矿

业、峰峰集团新三矿北区实施关闭（产能退出），化解过剩产能 105 万吨。（来源：Mysteel） 

17. 2019 年河北省高速公路建设目标为全年计划完成投资 552 亿元，建设里程 1172

公里。（来源：Mysteel） 

18. 3 月 18 日，新疆阿克苏举行 2019 年 374 个重点项目集中开工仪式，年内计划完

成投资 338.31 亿元。项目涉及基础设施、房地产等多个领域。（来源：Mysteel） 

19. 青岛市全年计划实施住房保障 6000 套（户），启动棚户区改造 2.8 万套（户），

完成 500 万平方米节能保暖工程、88 万平方米老旧小区整治和 489 户农村危房改造任务。

（来源：Mysteel） 

20. 工信部、科学技术部、生态环境部等 8 部委发布在部分地区开展甲醇汽车应用的

指导意见。意见指出，将完善甲醇汽车生产基地建设，合理布局甲醇汽车生产。（来源：

Mysteel） 

21. 2018 年百强房企销售总额、销售面积分别达 87239.1 亿元、66244.5 万平方米，

同比增长 33.2%和 32.0%；百强房企销售额市场份额快速上升至 58.1%。（来源：Mysteel） 

22. 今年 1-2 月，民间投资同比增长 7.5%，高于整体投资 1.4 个百分点，高于国有

控股投资 2 个百分点。民间投资拉动整体投资增长 4.3 个百分点，是稳定投资增长的重要

力量。（来源：Mysteel） 

23. 经济学人预判，2019 年中国经济增速放缓，外贸形势趋好，通胀压力减小，就

业形势基本平稳，全年 GDP 增速为 6.4%。（来源：Mysteel） 

24. 甘肃省 2018 年关闭煤矿 28 处、产能 538 万吨，并已通过省、市、县三级验收，

全面完成 2018 年煤炭行业化解过剩产能任务。（来源：Mysteel） 
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25. 铜陵市富鑫钢铁拟 2019 年 12 月新建 1280 立方高炉 1 座，产能 118 万吨。（来

源：Mysteel） 

26. 成渝钒钛科技拟 2023 年 1 月新建 1 座 1950m3 高炉，产能 166 万吨；1 座 120

吨炼钢转炉，产能 135 万吨；1 座 80 吨炼钢电炉，产能 65 万吨。（来源：Mysteel） 

27.安阳钢铁 2018 年实现营业收入 331.77 亿元，同比增 22.74%；净利润 18.57 亿

元，同比增 15.99%。（来源：Mysteel） 

28. 截至 3 月 18 日，华北油田在大城区块 1950 米至 2045 米煤层设计的大平 7 井日

产量最高达到 1.1 万立方米，填补了世界 1800 米以深煤层气经济开采空白。（来源：中

国石油网） 

29. 据统计，31 个省市区 2019 年的交通运输建设工作会议已全部召开，并公布交通

投资计划，总投资超 2.48 万亿元。浙江、云南、山东、四川、江苏、贵州、广东、广西

等 8 个地区投资超千亿元。（来源：Mysteel） 

5、本周观点及风险提示 

5.1 行业观点： 

在经济相对平稳的条件下，全年供需或平稳，我们看好上半年需求的表现，这跟市场

传统宏观框架得到的结论有所不同，我们认为钢材消费的结构增量不容忽视，梳理以下五

点供大家讨论。 

结构变化一：资金投向的结构变化，以地产为例，在 2014-2018 年百城土地结构中

一线土地成交面积占比由 6%下降至 4%，三线城市占比由 49%提高至 57%，而两者的土

地价格相差 5-15 倍，也许这导致了自上而下看总量似乎是减弱的，但是自下而上来看需

求是增强的。 

结构变化二：建筑材料结构的变化，钢结构行业快速发展（参考我们钢结构深度报告），

2016 年至今每年增加 1000-1500 万吨的粗钢用量，根据十三五规划，钢结构用钢量到

2020 年达到 1 亿吨左右，细心观察我们会看到现在的厂房、地铁站、学校、医院、桥梁

等使用纯钢结构的形式越来越多了，水泥产量下降（23.3 亿吨降低到 22.1 亿吨）粗钢产

量上升（8.32 亿吨提高至 9.28 亿）的现象似乎就更好理解了。 

结构变化三：建筑工艺发生巨大变革或带来千万吨的钢材需求。3 月 21 日央视再次

报道装配式建筑的发展进程，按照规划，2020 年装配式建筑将占全国新建建筑的 15%以

上，装配式建筑的大力推广对建筑产业链的影响较大，装配式分三种：木\PC\钢，经过近

几年的发展，PC 之前的弊病比如成本和质量，都得到了大幅改善；大力发展钢结构装配

式建筑也是住建部 2019 年十大任务之一，对应钢材需求，PC 比传统现浇高 10%~20%，

纯钢构建筑比传统现浇高 50-70%；另外装配式建筑工艺的发展成全了 2018 年开发商高

周转的诉求（工期大幅缩减），2019 年虽然流动性缓解，但只要销售不断崖，正常情况
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下开发商面对容积率奖励，提前预售，工期缩短 4-6 个月，成本可承受的范围内仍然会优

先选择装配式建筑工艺，也就是说 2019 年新开工项目高周转仍会持续。 

结构变化四：4 月 1 日，GB50068-2018《建筑结构可靠性设计统一标准》开始执行，

据结构师测算，建筑新标的执行或带来建筑业 500-1000 万吨的钢材需求。 

结构变化五：钢材出口或增长 500-1000 万吨。巴西矿难导致全球铁矿石成本上升叠

加海外新兴市场的发展，使得我国热卷出口的竞争力增强，预计 2019 年带来 500-1000

万吨的增量；另外，一带一路的推进也使钢材的间接出口获得增长。 

综合看来，参考发达国家的发展模式，在我国提质增效的大背景下，钢材需求的结构

性增长不容忽视，我国的粗钢消费或仍有空间，全年看，钢材供需是比较平稳的，虽然下

半年有丰南、六安等钢厂的投产，也有地产新开工可能的边际下滑但是基建的向上（1-2

月合计施工中标同比增长 44%）和结构变化带来的增量也不容小视，行业不会再回 2015

年的惨状，钢铁行业利润仍将处于历史相对高位，行业估值有望得到修复；同时，我国高

端特钢占比低，未来特钢的发展较为确定，建议关注可能成为特钢领先企业的大冶特钢，

受益于油气及核电发展的常宝股份、久立特材，同时关注基本面较好、历史分红较高标的：

三钢闽光、柳钢股份、南钢股份、方大特钢、华菱钢铁、新钢股份、韶钢松山、宝钢股份

以及受益于螺纹提标的攀钢钒钛。 

5.2 重点个股： 

大冶特钢：公司拟并购标的兴澄特钢是中国特钢技术引领企业，拥有高端特钢产品生

产能力，若并购成功后公司特钢产品将更加丰富，具备 1300 多万吨特钢产能，占全国特

钢产能约 17%，处于行业领先地位；特钢行业下游汽车和高铁需求有增量，且与发达国

家相比我国特钢行业有较大发展空间，高端制造政策之下会促进特钢需求增加；公司估值

有较大上修空间。 

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
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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

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。 
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表 5：重点个股周涨跌幅 

公司名称 
吨钢市值 

（元） 
周涨跌幅% 近一个月涨跌幅% 近一年涨跌幅% 

大冶特钢 2746.51  9.54 27.78 15.57 

韶钢松山 2403.37  2.06 8.18 -14.39 

宝钢股份 3637.42  1.23 3.78 -14.94 

华菱钢铁 1358.09  3.31 9.09 -2.74 

方大特钢 5834.32  1.17 14.43 -0.46 

新钢股份 2348.87  2.94 12.10 1.30 

南钢股份 1953.24  5.07 14.47 -7.83 

柳钢股份 1702.28  2.90 12.23 34.92 

三钢闽光 4428.38  1.30 14.61 -2.23 

攀钢钒钛 - 4.17 5.04 22.15 

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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