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 本周观点：上周钢铁市场供需继续两旺：库存（社库+厂库）继续下降，

显示需求良好；同时高炉开工率继续上升，供给继续反弹。钢材价格整体

小幅震荡。宏观层面上，19 日政治局会议显示地产调控不会全面放松同时

存在流动性阶段性收紧的可能，对大宗商品或将存在一定冲击。但从今年

政策取向看，稳增长仍然是主题，钢铁下游需求难以出现大幅下滑，同时

当前各地环保、安全检查频频，钢厂顺稳生产也受到一定影响，预计短期

钢价将维持震荡走势。年初至今，钢铁板块估值快速修复，但相对估值仍

然较低。如果经济继续向好，下游需求继续维持稳定，钢铁行业估值有望

继续修复。推荐正在资产重组并有望打造我国最大特钢上市公司的大冶特

钢，推荐成本管控能力位居行业前列的三钢闽光以及方大特钢。 

 行业要闻：原材料工业司召开 2019 年一季度钢铁行业运行分析座谈会；

河北将邯郸等 8 市划为一级红线区，禁止新建扩建钢铁项目；山钢日照一

期第二座 5100 立方高炉点火成功；国资委：宝武重组化解钢铁过剩产能

超 1500 万吨；河北武安 14 家钢企第二季度限产方案出台。 

 行情回顾：上周 SW 钢铁行业指数周涨 1.22%，环比上升 3.51 个百分点，

跑输同期沪深 300 指数 2.09 个百分点。从年初至今，申万钢铁上涨

26.32%，跑输沪深 300 指数 10.54 个百分点。钢铁涨跌幅排名 28 个申万

一级行业中第 20 位，环比下降 5 位；钢铁行业市盈率为 7.47X，环比前

一周上升 0.19X，估值仅高于银行板块。 

 高频数据跟踪：1）钢材现货价格(上海市场)：螺纹 4100 元/吨，周环比

+0.24%；线材 4140 元，周环比+0.73%；热轧 3970 元/吨，周环比持平；

冷轧 4340 元/吨，周环比-0.23%；中厚板 4070 元/吨，周环比-0.49%；2）

主要原燃料价格：普氏铁矿石指数 :62%CFR91.80 美元 /吨，周环比

-4.18%；唐山 66%铁精粉干基含税出厂价 795 元/吨，周环比+1.27%；唐

山二级冶金焦到厂含税价 1850 元/吨，周环比持平；3)库存情况：五大品

种社会库存 1333.19 万吨，周环比-6.42%；企业库存 452.36 万吨，周环

比-2.70%；4）主要品种吨钢毛利：螺纹 860.06 元/吨，周环比+7.37%；

热轧 549.89 元/吨，周环比+9.09%；冷轧 420.68 元/吨，周环比+8.63%；

中厚板 471.30 元/吨，周环比+2.55%；短流程螺纹毛利 136.60 元/吨，周

环比+36.69%。 

 风险提示：1、宏观经济大幅下滑风险。如果宏观经济大幅下降将导致行

业需求持续承压，导致行业供需格局恶化，进而影响行业业绩增长和投资

预期恶化。2、原材料价格上涨过快风险。如果铁矿石、煤焦等原材价格

过快上涨，将造成钢厂生产成本上升，导致钢厂企业利润被侵蚀，影响企

业经营和健康发展。3、全球贸易摩擦持续加剧的风险。若国外针对我国

钢铁等出口产品持续加大反倾销等贸易摩擦措施，将可能导致我国外贸形

势恶化，进而影响宏观经济发展和市场预期，钢铁板块将受到严重波及。 
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一、 行业要闻荟萃 

1.1 原材料工业司召开 2019 年一季度钢铁行业运行分析座谈会 

4 月 16 日，工业和信息化部原材料工业司在京召开 2019 年一季度钢铁行业运行分析座谈会。中

国钢铁工业协会、全联冶金商会、宝武钢铁集团有限公司、冶金工业规划研究院等单位参加会议。

原材料工业司巡视员吕桂新主持会议。（西本新干线 04/18） 

点评：本次会议有两大亮点：一是本次会议由工信部官员主持，以往惯例是钢协领导主持；二是

全联冶金商会参加，以往季度分析会议其较少参与。这反映了政府主管部门对行业去产能任务完

成后行业发展变化的重视，同时进一步加大调查面力图研判行业更加真实全面的情况。虽然行业

去产能任务完成，但是供给侧改革目标并没有完成，行业主管部门仍然会适时进行政策督导和纠

偏，确保供给侧结构性改革目标顺利实现。 

 

1.2 河北将邯郸等 8 市划为一级红线区，禁止新建扩建钢铁项目 

日前，河北省生态环境厅印发的《关于改善大气环境质量实施区域差别化环境准入的指导意见》提

出，实施分区域差别化环境准入政策，推动全省产业合理布局。其中，邯郸、邢台、石家庄、保定、

廊坊、唐山、定州、辛集划定为大气传输通道一级红线区。在此行政辖区内（除退城搬迁产能外），

禁止新建和扩建（等量置换除外）钢铁、火电（热电联产除外）、炼焦、水泥、石灰、石膏、氮肥、

普通黑色金属铸造、铁合金冶炼、碳素、以煤为燃料的其他工业项目。（中国钢铁新闻网，04/15） 

点评：2019 年河北省钢铁产业布局结构调整将逐步展开，对域内钢铁企业而言，生产经营压力较

大。同时，河北省或将成为行业布局结构调整的典范，未来其他区域或将进行效仿。现在钢铁行

业利润处于较好水平，产能限制有放松迹象，因此政策上仍将会钢铁行业实施适时调控，以防供

给侧改革初步成果出现倒退。 

 

1.3 企业要闻 

1）山钢日照一期第二座 5100 立方高炉点火成功。4 月 11 日，山钢集团日照有限公司第二座 5100

立方高炉试运行点火成功，第一座 5100 立方高炉已于 2017 年底投入生产。至此，山钢集团日照

有限公司第一期工程两座 5100立方高炉及配套产线已全部建设完成。（中国钢铁新闻网，04/11）。  

2）国资委：宝武重组化解钢铁过剩产能超 1500 万吨。4 月 16 日，国新办举行新闻发布会，国务

院国资委秘书长、新闻发言人彭华岗表示，宝钢和武钢都是钢铁企业，重组以后，化解钢铁过剩

产能超 1500 万吨，现有钢铁产量居世界第二，高端碳钢产品产量超过 3000 万吨，具备了和韩国

浦项、日本新日铁住金竞争的实力。（中国钢铁新闻网，04/16）。  

3）河北武安 14 家钢企第二季度限产方案出台。4 月 14 日上午，河北武安市钢铁焦化水泥行业二

季度差别化管控安排会议召开，会议发布了《武安市 2019 年钢铁焦化水泥行业二季度大气污染

防治差别化管控实施方案》，明确了武安市多家钢铁、焦化以及水泥企业二季度限产方案。（中国

钢铁新闻网，04/14）。  

 

二、 市场行情回顾 

上周（2019.04.15—2019.04.19），SW 钢铁行业指数最终收涨 1.22%，环比上升 3.51 个百分点；

沪深 300 指数涨 3.31%，环比上升 5.12 个百分点；板块跑输沪深 300 指数 2.09 个百分点。从年初
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至今，申万钢铁上涨 26.32%，跑输沪深 300 指数 10.54 个百分点。行业表现方面，28 个申万一级

行业只有 3 个行业不同程度下跌，其余全部上涨，其中钢铁涨跌幅排名第 20 位，环比下降 5 位。 

图表1 SW 钢铁周涨 1.22%，环比涨 3.51 个百分点 

 

图表2 钢铁周涨跌幅排名 28 个申万一级行业第 20 位 

   

 

  

资料来源: wind，平安证券研究所 
 

资料来源: wind，平安证券研究所 

上周最后一个交易日（4 月 19 日），钢铁行业市盈率（TTM 整体法，剔除负值）为 7.47X，环比前

一周下降 0.19。申万 28 个一级行业中，钢铁行业估值仅高于银行板块，全市场倒数第二。 

图表3 钢铁行业市盈率（TTM）7.47 倍，在 28 个申万一级行业中估值仅高于银行板块 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

上周钢铁板块个股整体较强。涨跌幅榜中永兴特钢涨幅最大，整周涨幅为 7.80%；本钢板材整周下

跌 4.24%，排名最后一位。 

图表4 上周钢铁行业涨跌幅靠前个股 

表现最好的 10 只股票 表现最差的 10 只股票 

股票名称 
上周涨

跌幅% 

本月涨

跌幅% 

上周换

手率% 

市盈率

TTM 
股票名称 

上周涨

跌幅% 

本月涨

跌幅% 

上周换

手率% 

市盈率

TTM 

永兴特钢 7.80 10.44 13.46 15.92 本钢板材 -4.24 1.42 2.44 17.36 

新钢股份 6.33 13.32 8.57 3.87 太钢不锈 -2.65 0.59 5.26 5.89 

金洲管道 5.57 7.89 11.09 22.61 久立特材 -2.01 2.14 8.38 22.59 

沙钢股份 3.40 0.60 5.59 18.84 凌钢股份 -0.55 2.86 3.97 8.33 

安阳钢铁 3.27 3.84 6.58 4.89 重庆钢铁 -0.44 4.11 2.86 11.37 

首钢股份 2.91 4.56 1.66 9.38 华菱钢铁 -0.36 8.44 10.83 3.66 

宝钢股份 2.25 7.05 1.10 7.42 方大特钢 -0.27 1.88 8.84 7.26 

三钢闽光 1.86 16.01 19.05 4.81 西宁特钢 -0.24 3.20 6.66 -12.33 

酒钢宏兴 1.67 3.39 3.66 18.41 柳钢股份 0.00 -3.31 4.74 4.23 

山东钢铁 1.55 2.08 4.34 10.18 韶钢松山 0.17 3.33 12.52 4.32 

资料来源：wind，平安证券研究所 
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三、 高频数据跟踪 

图表5 行业高频数据跟踪（截止到 4 月 19 日） 

钢材现货 单位 最新价格 周环比 月环比 年同比 

上海螺纹钢 元/吨 4100 0.24% 4.06% 6.49% 

上海线材 元/吨 4140 0.73% 4.55% 5.61% 

上海热轧 元/吨 3970 0.00% 2.32% -1.98% 

上海冷轧 元/吨 4340 -0.23% -1.36% -2.91% 

上海中厚板 元/吨 4070 -0.49% 1.75% -4.68% 

主要原燃料 单位 最新价格 周环比 月环比 年同比 

普氏铁矿石指数:62%CFR 美元/吨 91.8 -4.18% 5.76% 34.41% 

唐山 66%铁精粉干基含税出厂价 元/吨 795 1.27% 2.58% 26.19% 

唐山二级冶金焦到厂含税价 元/吨 1850 0.00% -2.63% 10.45% 

山西主焦煤车板价 元/吨 1450 0.00% 0.00% -9.38% 

张家港废钢不含税市场价 元/吨 2380 -0.83% -0.42% 20.81% 

贵州硅锰:FeMn65Si17 元/吨 7525 0.00% -3.83% -5.64% 

唐山方坯:Q235 元/吨 3530 -0.56% 2.32% -0.56% 

需求 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

上海终端螺纹钢采购量 吨 39260.0 -10.10% 9.66% -11.24% 

mysteel 全国建筑钢材成交量 吨 237866.5 16.34% 29.80% -2.89% 

开工率 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

全国高炉开工率 % 70.03 0.55 6.63 2.76 

河北高炉开工率 % 65.08 0.32 11.11 4.13 

全国电炉开工率 % 0 -73.08 -68.59 -66.03 

库存 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

全国螺纹+线材社会库存 万吨 903.54 -7.97% -24.27% -14.02% 

全国中厚板社会库存 万吨 101.03 -2.54% -13.25% 12.24% 

全国热轧卷板社会库存 万吨 212.96 -4.81% -16.59% -11.96% 

全国冷轧卷板社会库存 万吨 115.66 0.10% 0.58% -1.47% 

全国螺纹+线材钢厂库存 万吨 264.33 -2.40% -21.20% -21.30% 

全国中厚板钢厂库存 万吨 69.91 -1.91% -2.18% -2.44% 

全国热轧钢厂库存 万吨 89.47 -3.45% -7.02% -9.05% 

全国冷轧钢厂库存 万吨 28.65 -4.94% -8.55% -38.20% 

吨钢毛利 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

螺纹钢 元/吨 860.06 7.37% 49.85% -2.81% 

热轧 元/吨 549.89 9.09% 87.17% -32.83% 

冷轧 元/吨 420.68 8.63% 56.71% -44.87% 

中厚板 元/吨 471.03 2.55% 117.85% -40.87% 

短流程毛利(废钢 100%） 元/吨 136.60 39.69% -285.35% -542.85% 

螺纹长流程与短流程毛利之差 元/吨 723.46 2.88% 11.70% -21.00% 

资料来源：wind，mysteel，平安证券研究所 



 

 

平安证券综合研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推    荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中    性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回    避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级: 

强于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%以上） 

中    性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 
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平安证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本公司研究报告是针对与公司签署服务协议的签约客户的专属研

究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，双方对权利与义务均有严格约定。本公司研究报告仅提供给上

述特定客户，并不面向公众发布。未经书面授权刊载或者转发的，本公司将采取维权措施追究其侵权责任。 
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醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。 

市场有风险，投资需谨慎。 

免责条款： 

此报告旨为发给平安证券股份有限公司（以下简称“平安证券”）的特定客户及其他专业人士。未经平安证券事先书面

明文批准，不得更改或以任何方式传送、复印或派发此报告的材料、内容及其复印本予任何其他人。 
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失而负上任何责任，除非法律法规有明确规定。客户并不能仅依靠此报告而取代行使独立判断。 

平安证券可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、
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