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乐观看好市场在震荡中前行 

——钢铁行业周报 
 

 

最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
表现 1M 3M 12M 

钢铁 -1.8 11.2 -13.7 

沪深 300 4.3 22.2 3.5  
 

 

相关报告  
《钢铁行业周报：市场盈利底将近，坚定看好

板块估值提升》——2019-04-22 

《钢铁行业周报：3月社融、信贷超预期，坚

定看好板块估值提升》——2019-04-15 

《钢铁行业周报：社库厂库去化较好，需求强

韧性支撑钢价》——2019-04-08 

《钢铁行业周报：3月 PMI 重回扩张区间，经

济企稳信心或增强》——2019-04-01 

《钢铁行业周报：需求较好局面或延续，短期

内供给将受抑制》——2019-03-25   

投资要点：  

 钢材价格高位震荡。本周（4 月 22 日-4 月 28 日）螺纹钢价格上涨

30 元/吨，上海地区为 4130 元/吨。本周热卷价格持平，上海地区为

3980 元/吨。本周冷轧价格持平，上海地区为 4340 元/吨。本周镀锌

价格下跌 20 元/吨，上海地区价格为 4650 元/吨。本周高线价格上

涨，上海地区上涨 30 元/吨至 4320 元/吨。本周中板价格上涨，上

海地区上涨 10元/吨至 4080 元/吨。 

 

 社会库存正常去化。本周钢材社会库存下降 61.13 万吨至 1272.06

万吨，其中螺纹钢下降 35.82 万吨至 673.27 万吨；线材下降 19.03

吨至 175.42 吨；热卷下降 4.52 万吨至 208.44 万吨；中板下降 2.23

万吨至 98.80 万吨；冷轧上升 0.47 万吨至 116.13 万吨。 

  

 原料价格焦煤持平，焦炭、矿石上涨。本周河北主焦煤车板价持平

为 1560元/吨，山西一级冶金焦车板价上涨100元/吨至 1840元/吨。

本周矿石价格上涨，普氏 62%矿石指数上涨 1.0 美元/吨至 92.80 美

元/吨，唐山 66%铁精粉价格上涨 10元/吨至 795 元/吨。本周全国主

要港口铁矿石库存下降 409.8 万吨至 1.343 亿吨，日均疏港量上升

2.98 吨至 283.23 万吨。 

 

 行业推荐评级。本周申万钢铁行业下跌 8.49%，弱于沪深 300 指数（下

跌 5.60%），社库正常去化、厂库小幅上升，各品种钢材价格高位盘

整、涨跌互现，节后行业下游需求超预期。3月主要经济数据均企稳

反弹，随着信用底逐步跺实，乐观看待市场对于年中经济企稳、企

业盈利拐头向上预期及外围环境转暖带来的板块估值提升机会。继

续看好，维持行业“推荐”评级。 

 本周重点推荐个股及逻辑：继一季度经济数据全面回暖后，19 日的

政治局会议对前 3个月经济表现定调为“运行总体平稳、好于预期、

开局良好”，未提六个稳，认为经济下滑除了周期性因素，更多的

还有结构性和体制性因素。因此会议要求坚持结构性去杠杆等三大

攻坚战，重提房住不炒。伴随 4 月初及下旬 2 次市场预期的降准落

空，市场预期逆周期调节政策可能会转向，尤其推动 1-2 月市场强

势反弹的充裕流动性会再度收紧，因此导致本周各大指数与板块均

陷入深度调整。 

但我们认为市场不宜对政治局精神过分解读，首先主要经济数据只
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是出现企稳信号，并未现明确拐点，逆周期调节政策没有全面退出

的基础。财政政策仍需加力提效，减税降费还要逐步落实，基建投

资还需托底固定资产投资。货币政策方面央行年初的表述是非大水

漫灌，保持流动性与 M2、名义 GDP 增速一致，这在随后央行对降准

推迟的辟谣“过去货币政策不见得松，将来也未必紧”中得到证实。

衡量流动性的短端利率近期虽有所抬升，但衡量长端利率的十年期

国债利率仍然维持在较低水平。若要实现年初两会切实降低实体尤

其是小微企业融资利率的目标，货币政策远未到转向退出的地步。

另外从监管层角度出发，科创板的推出需要偏暖的市场环境，因此

宽货币向宽信用传导，盈利底后于政策底、市场底到来的牛市根基

尚在，我们坚定看好后市在调整中向上及钢铁板块的估值提升机会。

继续推荐低估值、高分红个股三钢闽光、方大特钢、华菱钢铁、八

一钢铁、新钢股份、韶钢松山等，另外也可关注特钢相关品种。 

 风险提示：钢材产量快速增加；国外钢材价格下跌超预期；国外矿

山主动减产；相关重点公司未来业绩的不确定性。 

 

 

重点关注公司及盈利预测    
重点公司 股票 2019/4/28  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 评级 

002110.SZ 三钢闽光 17.89  3.89 4.29 4.35 4.60 4.17 4.11 增持 

600507.SH 方大特钢 14.19  2.02 2.10 2.19 7.02 6.76 6.48 买入 

600581.SH 八一钢铁 4.20  2.24 2.29 2.38 1.88 1.83 1.76 买入 

000932.SZ 华菱钢铁 7.39  2.33 2.33 2.38 3.17 3.17 3.11 买入 

000717.SZ *韶钢松山 5.21  0.98 0.99 1.73 5.32 5.26 3.01 增持 

600782.SH 新钢股份 5.90  1.43 1.45 1.48 4.13 4.07 3.99 增持 
  
资料来源：Wind，国海证券研究所（*韶钢松山盈利预测取自 wind 一致预期） 
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1、 行业与个股市场表现 

1.1、 钢铁行业指数涨跌排名 

本周（4 月 22 日-4 月 28 日）钢铁指数下跌 8.49%，在 28 个行业指数中排

名第 22，走势弱于沪深 300 指数（下跌 5.61%）。 

图 1：申万一级行业指数涨跌幅排名 

 

资料来源：wind、国海证券研究所 

1.2、 本周钢铁个股表现 

本周钢铁板块波动较大、多数个股实现上涨，武进不锈、南钢股份、本钢板

B涨幅靠前，分别上涨 3.70%、-1.42%、-2.97%，收益率较低的是八一钢铁、新

钢股份、沙钢股份，收益率为-17.16%、-14.37%、-12.96%。 

表 1：本周（4 月 22 日-4 月 28 日）钢铁股涨跌幅排名 

涨幅前五 跌幅前五 

公司名称 涨跌幅% 收盘价 PE(TTM) 公司名称 涨跌幅% 收盘价 PE(TTM) 

武进不锈 3.70 15.71 12.99 八一钢铁 -17.16 4.20 17.78 

南钢股份 -1.42 3.88 4.28 新钢股份 -14.37 5.90 3.19 

本钢板 B -2.97 2.29 7.95 沙钢股份 -12.96 8.72 18.82 

方大特钢 -3.21 14.19 7.24 抚顺特钢 -12.47 4.00 3.03 

新兴铸管 -5.65 5.01 9.52 西宁特钢 -12.41 3.67 -10.80 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

1.3、 吨钢市值 
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上市公司中吨钢市值小的公司的利润弹性大。 

 

表 2：主要钢铁上市公司吨钢市值表（4月 28 日更新） 

公司代码 钢铁企业 市值：亿元 钢材产量：万吨 吨钢市值：元/吨 

600569.SH 安阳钢铁 89 809 1101 

000932.SZ 华菱钢铁 242 1489 1626 

600782.SH 新钢股份 216 810 2661 

000709.SZ 河钢股份 372 2786 1334 

000761.SZ 本钢板材 162 950 1701 

600581.SH 八一钢铁 75 500 1502 

600282.SH 南钢股份 187 833 2241 

000898.SZ 鞍钢股份 410 1986 2066 

600808.SH 马钢股份 306 1374 2231 

000825.SZ 太钢不锈 289 1028 2809 

600231.SH 凌钢股份 97 353 2748 

600022.SH 山东钢铁 211 903 2340 

000717.SZ 韶钢松山 138 498 2774 

002110.SZ 三钢闽光 307 618 4975 

600307.SH 酒钢宏兴 151 550 2744 

600019.SH 宝钢股份 1689 4394 3843 

600507.SH 方大特钢 211 360 5868 

600126.SH 杭钢股份 178 438 4071 

000708.SZ 大冶特钢 65 113 5747 

000959.SZ 首钢股份 240 652 3675 

600010.SH 包钢股份 834 1230 6782 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

2、 原料价格焦煤持平、焦炭、矿石上涨 

2.1、 焦煤价格持平、焦炭上涨 

本周河北主焦煤车板价持平为 1560 元/吨，山西一级冶金焦车板价上涨 100

元/吨至 1840 元/吨。本周炼焦煤库存下降，港口库存下降 5 万吨至 393 万吨。

本周港口焦炭库存上升 9 万吨至 450 万吨，钢厂焦炭库存可用天数为 12.8 天。 
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图 2：焦煤价格  单位：元/吨  图 3：焦炭价格  单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 4：焦煤库存  单位：天、万吨  图 5：焦炭库存  单位：天、万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

2.2、 矿石价格上涨 

图 6：国内外矿石价格  单位：美元/吨，元/吨  图 7：港口现货价格  单位：元/湿吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 
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唐山 66%铁精粉价格上涨 10 元/吨至 795 元/吨。本周港口现货价格方面，青岛

PB 粉矿价格上升 10元/湿吨至 663 元/湿吨。 

矿石供应方面，4 月下旬四大矿山合计发货量上升 255.5 万吨至 1510.6 万

吨，北方港口矿石到港量上升 237 万吨至 900.4 万吨。四月下旬国内矿山开工率

较四月上旬下降 0.9pct.至 64.40%，铁精粉日产量下降 0.6 万吨/日至 40.63 万

吨/日。本周全国主要港口铁矿石库存下降 409.8 万吨至 1.343 亿吨，日均疏港

量上升 2.98 吨至 283.23 万吨。 

 

图 8：四大矿山发货量  单位：万吨  图 9：港口到货量  单位：万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 10：国产矿产量及开工  单位：万吨/日，%  图 11：铁矿石疏港量及库存  单位：万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

3、 钢材市场价涨跌互现 

3.1、 钢材价格涨跌互现 
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图 12：螺纹钢价格  单位：元/吨  图 13：热卷价格  单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

本周螺纹钢价格上涨 30元/吨，上海地区为 4130 元/吨。本周热卷价格持平，上

海地区为 3980 元/吨。本周冷轧价格持平，上海地区为 4340 元/吨。本周镀锌价

格下跌 20元/吨，上海地区价格为 4650 元/吨。本周高线价格上涨，上海地区上

涨 30 元/吨至 4320 元/吨。本周中板价格上涨，上海地区上涨 10 元/吨至 4080

元/吨。 

图 14：冷轧价格  单位：元/吨  图 15：镀锌价格  单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 16：高线价格  单位：元/吨  图 17：中板价格  单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 
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3.2、 钢材社库正常去化 

本周高炉开工率上升 0.55pct.至 70.58%，钢厂盈利比例为 80.37%。四月上

旬重点企业粗钢产量 195.5 万吨/天，较三月末上升 12.04 万吨/天，重点企业库

存 1234.62 万吨，较三月末上升 71.81 万吨。本周螺纹钢产量上升 5.39 万吨至

355.38 万吨，线材产量上升 6.37 万吨至 148.90 万吨。本周钢材社会库存下降

61.13 万吨至 1272.06 万吨，其中螺纹钢下降 35.82 万吨至 673.27 万吨；线材

下降 19.03 吨至 175.42 吨；热卷下降 4.52 万吨至 208.44 万吨；中板下降 2.23

万吨至 98.80 万吨；冷轧上升 0.47 万吨至 116.13 万吨。 

图 18：高炉开工与盈利比例  单位：%  图 19：粗钢旬产量及库存  单位：万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 20：螺纹钢及线材周产量  单位:万吨  图 21：主要品种社会库存  单位:万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

3.3、 钢材利润回升 
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图 22：螺纹毛利  单位:元/吨  图 23：热卷毛利  单位:元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

本周原材料中焦煤价格持平、焦炭、矿石价格上涨，大部分钢材品种现货价

格实现上涨，社库正常去化、厂库上升，按滞后 15 天模型测算螺纹钢毛利润上

升至 1203 元/吨，热卷毛利上升至 933 元/吨。 

4、 行业评级及投资策略 

本周申万钢铁行业下跌 8.49%，弱于沪深 300 指数（下跌 5.60%），社库正

常去化、厂库小幅上升，各品种钢材价格高位盘整、涨跌互现，节后行业下游需

求超预期。3月主要经济数据均企稳反弹，随着信用底逐步跺实，乐观看待市场

对于年中经济企稳、企业盈利拐头向上预期及外围环境转暖带来的板块估值提升

机会。继续看好，维持行业“推荐”评级。 

5、 本周重点推荐个股及逻辑 

继一季度经济数据全面回暖后，19 日的政治局会议对前 3 个月经济表现定

调为“运行总体平稳、好于预期、开局良好”，未提六个稳，认为经济下滑除了

周期性因素，更多的还有结构性和体制性因素。因此会议要求坚持结构性去杠杆

等三大攻坚战，重提房住不炒。伴随 4月初及下旬 2次市场预期的降准落空，市

场预期逆周期调节政策可能会转向，尤其推动 1-2 月市场强势反弹的充裕流动性

会再度收紧，因此导致本周各大指数与板块均陷入深度调整。 

但我们认为市场不宜对政治局精神过分解读，首先主要经济数据只是出现企稳信

号，并未现明确拐点，逆周期调节政策没有全面退出的基础。财政政策仍需加力

提效，减税降费还要逐步落实，基建投资还需托底固定资产投资。货币政策方面

央行年初的表述是非大水漫灌，保持流动性与 M2、名义 GDP 增速一致，这在随

后央行对降准推迟的辟谣“过去货币政策不见得松，将来也未必紧”中得到证实。

衡量流动性的短端利率近期虽有所抬升，但衡量长端利率的十年期国债利率仍然

维持在较低水平。若要实现年初两会切实降低实体尤其是小微企业融资利率的目

标，货币政策远未到转向退出的地步。另外从监管层角度出发，科创板的推出需

要偏暖的市场环境，因此宽货币向宽信用传导，盈利底后于政策底、市场底到来

的牛市根基尚在，我们坚定看好后市在调整中向上及钢铁板块的估值提升机会。
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继续推荐低估值、高分红个股三钢闽光、方大特钢、华菱钢铁、八一钢铁、新钢

股份、韶钢松山等，另外也可关注特钢相关品种。 

重点关注公司及盈利预测 
 

重点公司 股票 2019/4/28  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 评级 

002110.SZ 三钢闽光 17.89  3.89 4.29 4.35 4.60 4.17 4.11 增持 

600507.SH 方大特钢 14.19  2.02 2.10 2.19 7.02 6.76 6.48 买入 

600581.SH 八一钢铁 4.20  2.24 2.29 2.38 1.88 1.83 1.76 买入 

000932.SZ 华菱钢铁 7.39  2.33 2.33 2.38 3.17 3.17 3.11 买入 

000717.SZ *韶钢松山 5.21  0.98 0.99 1.73 5.32 5.26 3.01 增持 

600782.SH 新钢股份 5.90  1.43 1.45 1.48 4.13 4.07 3.99 增持 
 
资料来源：Wind，国海证券研究所（*韶钢松山盈利预测取自 wind 一致预期） 

 

6、 风险提示 

1） 钢材产量快速增加； 

2） 国外钢材价格下跌超预期； 

3） 国外矿山主动减产； 

4） 相关重点公司未来业绩的不确定性。
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