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 上周行情：申万钢铁行业下降0.96%，排名第10，跑输沪深300指数1.57个百分

点 

上周（2019年4月29日-4月30日）申万钢铁行业指数下降0.96%，排名第10，

沪深300指数上升0.62%，跑输1.57个百分点；年初至今，申万钢铁行业指数上升

14.49%，排名第26，沪深300指数上升29.98%，跑输15.49个百分点。 

 本周观点 

假期唐山钢坯涨30元，高需求使现货维持一个震荡上行的态势，需求的好转仍

然得益于地产和基建的改善，据中指院数据，4月土地市场持续好转，300城土地成

交面积环比增12%，同比增6%，销售和拿地的好转，对未来新开工和施工形成支撑；

而专项债的前置，使基建中标金额仍维持较大幅度的增长，建材需求端总体将维持

一个平稳上行的态势；隐忧在于不断攀升的产量， 5月5日公布的钢材产量增20.73

万吨，其中螺纹产量再次突破新高，周增8.19万吨，螺纹虽然有提标等结构性的需

求增长，但在持续向上的供应和季节性趋弱的需求的背景下，价格短期难免承压；

同时库存方面也不容乐观，螺纹厂库较上周增16.36万吨，厂库绝对量已经超过去

年，说明压力正在向钢厂传导；5月唐山限产虽然趋严，但影响的大部分是板材，

因此随着产量的持续上行，螺纹价格上行空间有限，卷板未来表现或边际改善。全

年来看，钢材产量高增，需求同样高增，这轮周期的供应不是来自于新增产能，而

来自于迭代中频炉的电炉产能以及冶炼效率的提升和废钢比的提升，这将加大供应

的边际弹性，行业盈利将在一定区间内向区域位置好、管理优秀的企业集中，此类

企业有望维持较高的分红而获得较高的估值，建议关注华菱钢铁、宝钢股份、三钢

闽光、方大特钢、南钢股份、柳钢股份、韶钢松山，同时建议关注特钢发展，如大

冶特钢、常宝股份、久立特材、永兴特钢、钢研高纳。 

 基本面跟踪 

截至5月5日，五大主要钢材品种全国均价分别为：螺纹（4260元/吨，周涨幅

+0.61%）、高线（4456元/吨，周涨幅+0.70%）、热轧（4087元/吨，周涨幅+0.84%）、

冷轧（4458元/吨，周涨幅-0.02%）、中板（4150元/吨，周涨幅+0.24%）。截止到5

月3日，全国主要钢材品种总库存1712.3万吨，周增量-6.3万吨；钢厂库存471.3万

吨，周增量+24.7万吨；社会库存为1241.1万吨，周增量-30.7万吨。 

 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 
4 月 30 日 2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

600019 宝钢股份 7.17 0.86 1.09 1.16 8.34 6.58 6.18 推荐 

600507 方大特钢 14.39 1.92 1.89 2.03 7.49 7.61 7.09 推荐 

000717 韶钢松山 5.17 1.04 1.43 1.55 4.97 3.62 3.34 推荐 

600782 新钢股份 5.94 1.09 1.05 1.14 5.45 5.66 5.21 推荐 

600282 南钢股份 3.88 0.79 1.03 1.08 4.91 3.77 3.59 推荐 

000932 华菱钢铁 7.54 1.37 1.96 2.02 5.50 3.85 3.73 推荐 
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601003 柳钢股份 6.84 1.03 1.49 1.69 6.64 4.59 4.05 推荐 

000708 大冶特钢 13.03 0.88 1.14 1.2 14.81 11.43 10.86 推荐 

002110 三钢闽光 18.31 2.9 3.99 3.08 6.31 4.59 5.94 推荐 

002318 久立特材 7.42 0.16 0.36 0.32 46.38 20.61 23.19 推荐 

000629 *攀钢钒钛 3.55 0.1 0.36 0.37 35.50 9.87 9.68 暂无评级 

002478 *常宝股份 6.15 0.15 0.49 0.64 41.00 12.55 9.56 暂无评级 

300034 *钢研高纳 12.69 0.14 0.25 0.35 90.64 50.44 36.16 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 4 月 29 日-4 月 30 日）申万钢铁行业指数下降 0.96%，排名第 10，

沪深 300 指数上升 0.62%，跑输 1.57 个百分点；周涨跌幅前五个股分别为武进不锈（+ 

5.16%）、杭钢股份（+3.79%）、三钢闽光（+2.35%）、华菱钢铁（+2.03%）、方大特

钢（+1.41%）；金洲管道（-2.99%）、八一钢铁（-3.57%）、凌钢股份（-3.95%）、新

兴铸管（-3.99%）、首钢股份（-5.73%）。 

图 1：申万钢铁行业指数上周下降 0.96%  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 10 

 

 

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 14.49%，排名第 26，沪深 300 指数上升 29.98%，

跑输 15.49 个百分点。涨跌幅前五个股份别为：ST 抚钢（+60.00%）、大冶特钢（+48.57%）、

武进不锈（+45.81%）、方大特钢（+44.04%）、三钢闽光（+43.16%）；首钢股份（+5.90%）、
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重庆钢铁（+5.67%）、鞍钢股份（+4.48%）、柳钢股份（+4.11%）、马钢股份（+0.58%）。 

图 4：年初至今申万钢铁行业指数涨跌幅（%）排名第 26  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 

4 月 30 日，申万钢铁行业 PE（TTM）为 7.26，与 2018 年初至今 PE 均值 9.57 相

比降低 2.31；PB（LF）为 1.09，与 2018 年初至今均值 1.32 相比降低 0.23。 

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 

4 月 30 日，螺纹钢、热卷、铁矿石、焦炭活跃合约结算价 3811 元/吨、3774 元/吨、

634.5 元/吨、2038.5 元/吨，周环比增幅分别为 0.90%、1.64%、0.87%、-0.07%。 

 

 

 

 

 

14.49 

0

10

20

30

40

50

60

农
林

牧
渔

 
食

品
饮

料
 

非
银

金
融

 
家

用
电

器
 

计
算

机
 

电
子

 
建

筑
材

料
 

通
信

 
医

药
生

物
 

国
防

军
工

 
化

工
 

综
合

 
房

地
产

 
交

通
运

输
 

商
业

贸
易

 
机

械
设

备
 

电
气

设
备

 
采

掘
 

轻
工

制
造

 
汽

车
 

休
闲

服
务

 
银

行
 

纺
织

服
装

 
传

媒
 

有
色

金
属

 
钢

铁
 

公
用

事
业

 
建

筑
装

饰
 

60.00 

48.57 
45.81 44.04 43.16 

5.90 5.67 
4.48 4.11 0.578 

0

10

20

30

40

50

60

70

年初至今涨跌幅% 

0

5

10

15

20

2018/1/12 2018/4/12 2018/7/12 2018/10/12 2019/1/12 2019/4/12

市盈率PE(TTM) PE平均值 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

2018/1/12 2018/4/12 2018/7/12 2018/10/12 2019/1/12 2019/4/12

市净率PB(LF) PB平均值 



 
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 6 

图 8：期货活跃合约结算价（元）  

 

 

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

2、基本面跟踪 

2.1 钢材价格 

截至5月 5日，五大主要钢材品种全国均价分别为：螺纹（4260元/吨，周涨幅+0.61%）、

高线（4456 元/吨，周涨幅+0.70%）、热轧（4087 元/吨，周涨幅+0.84%）、冷轧（4458

元/吨，周涨幅-0.02%）、中板（4150 元/吨，周涨幅+0.24%）。 

表 1：全国钢材主要市场价格（元/吨） 

 钢材 
2019/5/5 2019/4/28 2018/5/05 

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 4260 4170 4060 4300 4234 4218 0.61% 1.00% 

高线 4456 4350 4070 4390 4425 4414 0.70% 0.95% 

热轧 4087 4070 3950 4070 4053 4215 0.84% -3.04% 

冷轧 4458 4350 4300 4410 4459 4640 -0.02% -3.92% 

中板 4150 4110 3940 4310 4140 4419 0.24% -6.09% 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 

 

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 5/5 4/28 涨跌 与沈阳价差 5/5 4/28 涨跌 与沈阳价差 5/5 4/28 涨跌 与沈阳价差 

上海 4170 4140 30 200 4110 4090 20 90 4070 4010 60 220 

杭州 4210 4150 60 240 4100 4080 20 80 4130 4060 70 280 

北京 4120 4110 10 150 4030 4020 10 10 3940 3910 30 90 

广州 4300 4320 -20 330 4310 4300 10 290 4070 3990 80 220 

合肥 4390 4360 30 420 4110 4090 20 90 4080 4060 20 230 

武汉 4180 4130 50 210 4100 4090 10 80 4120 4080 40 270 

西安 4200 4170 30 230 4180 4180 0 160 4130 4140 -10 280 

重庆 4380 4340 40 410 4300 4270 30 280 4230 4200 30 380 

沈阳 3970 3970 0  4020 4000 20  3850 3820 30  

资料来源：mysteel，民生证券研究院 
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4 月 26 日，螺纹钢及热卷内外价差分别为-416.46 元/吨和-121.56 元/吨。 

图 9：螺纹钢内外贸价差（元/吨）  图 10：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 

4 月 26 日，全国钢厂高炉开工率为 70.58%，环比变化+0.79%；全国钢厂不含淘汰

产能的产能利用率为 86.13%，环比变化+0.89%；螺纹钢短流程产能利用率 57.55%，环

比变化 5.19%。4 月 20 日，全国重点大中型企业日均粗钢产量为 200.57 万吨，环比增长

2.59%，同比增长 4.94%。 

图 11：全国高炉周开工率（%）  图 12：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 13：螺纹钢短流程产能利用率（%）  图 14：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5月5日，全国建筑钢厂螺纹钢、线材产量分别为 368.16万吨（周环比+2.28%）、

153.25 万吨（周环比+2.75%），热轧板卷、中厚板、冷轧板卷钢厂产量分别为 338.28

万吨（周环比+1.96%）、130.49 万吨（周环比+3.60%）、82.14 万吨（周环比-3.05%）。 

图 15：螺纹钢钢厂周产量（万吨）  图 16：线材钢厂周产量（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 17：热轧板卷钢厂周产量（万吨）  图 18：中厚板钢厂周产量（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 19：冷轧板卷钢厂周产量（万吨）  图 20：沪终端线螺采购量（万吨） 
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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 5 月 5 日，建筑钢材的周平均成交量是 21.51 万吨（周环比+7.55%）。 

图 21：建筑钢材成交量（万吨）  

 

 

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

2.3 钢材库存  

截止到 5 月 3 日，全国主要钢材品种总库存 1712.3 万吨，周增量-6.3 万吨；钢厂库

存 471.3 万吨，周增量+24.7 万吨；社会库存为 1241.1 万吨，周增量-30.7 万吨。 

表 3：五大钢材品种库存（万吨） 

2019/4/26 总库存 较上周 环比 厂库 较上周 环比 社库 较上周 环比 

螺纹 865.1  -6.49 -0.74% 214.68 16.36 8.25% 650.42 -22.85 -3.39% 

线材 223.5  -10.38 -4.44% 62.13 3.69 6.31% 161.35 -14.07 -8.02% 

热轧 305.0  5.94 1.99% 94.09 3.47 3.83% 210.91 2.47 1.18% 

冷轧 147.0  1.58 1.09% 30.43 1.17 4.00% 116.54 0.41 0.35% 

中厚板 171.8  3.08 1.83% 69.94 0.05 0.07% 101.83 3.30 3.35% 

合计 1712.3  -6.3  -0.36% 471.3  24.7  5.54% 1241.1  -30.7  -2.42% 

资料来源：mysteel，民生证券研究院 

截止到 5 月 5 日，全国主要钢材品种总库存同比-6.23%，社会库存同比-8.00%，钢

厂库存同比-1.20%；螺纹钢总库存同比-5.66%，社会库存同比-8.13%，钢厂库存同比

+2.72%;热轧板卷总库存同比-6.21%, 热轧板卷社会库存同比-7.70%，热轧板卷钢厂库存
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同比-2.70%。五大钢材品种社会及钢厂库存变化见下图。 

图 22：钢材社会总库存（万吨）  图 23：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 

图 24：螺纹社会库存（万吨）  图 25：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 26：线材社会库存（万吨）  图 27：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 
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图 28：热轧板卷社会库存（万吨）  图 29：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  

图 30：中厚板社会库存（万吨）  图 31：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 32：冷轧板卷社会库存（万吨）  图 33：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 

5 月 5 日，青岛港 PB 粉矿车板价 670 元，周环比+1.21%，唐山铁精粉干基含税出

厂价 795 元，周环比 0.00%。4 月 26 日，全国矿山铁精粉产量 40.63 万吨，较 4 月 12

日减少 0.62 万吨。 



 
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 12 

图 34：铁矿石价格（元/吨） 

 

 

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

图 35：全国矿山铁精粉产量（万吨） 

 
 图 36：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 

4 月 28 日，澳大利亚及巴西总发货量分别为 1511.50 万吨（周环比-14.21%）、475.40

万吨（周环比+ 31.43%）；北方港口铁矿石到货量 1,008.00 万吨（周环比+11.95%）。4 月

29日，巴西图巴朗至青岛及西澳至青岛铁矿石运价分别为 14.21美元/吨（周环比+ 8.36%）、

6.52 美元/吨（周环比+ 10.56%）。 

图 37：北方港口铁矿石到货量（万吨）  图 38：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   

4 月 26 日，铁矿石港口库存合计 13426.51 万吨（周环比-2.96%）。4 月 24 日，国
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内大中型钢厂进口铁矿石平均库存可用天数 29 天，较上周+3 天。 

图 39：铁矿石库存（万吨）  图 40：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 

4 月 26 日，铁矿石日均疏港量 283.23 万吨（周环比+1.06%）。 

图 41：全国主要港口铁矿石日均疏港量（万吨）  

 
 

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

4 月 26 日，北方 6 港炼焦煤库存合计 393 万吨，周环比-1.26%；国内 100 家独立焦

化厂炼焦煤库存 766.8 万吨，周环比-0.17%，炼焦煤平均可用天数 14.72 天，较上周-0.01

天；国内 110 家样本钢厂炼焦煤库存 825.89 万吨，周环比+1.39%，炼焦煤平均可用天数

16.45天，较上周+0.23天。4月 26日，100家焦化企业平均开工率 77.25%，较上周-0.27%。 
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图 42：炼焦煤港口库存（万吨）  图 43：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 

图 44：国内 110 家样本钢厂炼焦煤库存（万吨）  图 45：100 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 

5 月 5 日，唐山二级冶金焦到场含税价 1950 元/吨，较上周+5.41%，天津港准一级

冶金焦平仓价 2050 元/吨，较上周+ 5.13%。 

图 46：冶金焦含税价（元/吨）  

 

 

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

4 月 26 日，日照港焦炭库存 165 万吨，与上周持平；青岛港焦炭库存 224 万吨，较

上周+8 万吨。国内 110 家样本钢厂焦炭库存 454.22 万吨，周环比-1.25%,焦炭平均可用
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天数 14.54 天，较上周-0.20 天。 

图 47：港口焦炭库存（万吨）  图 48：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 

4 月 26 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 8.03 万吨(周环比-5.53%)、17.95 万吨(周环比-7.95%)、42.48 万吨(周环

比-3.06%)；国内独立焦化厂总库存 68.46 万吨，周环比-4.68%。 

图 49：100 家焦化企业焦炭总库存（万吨）  图 50：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 

5 月 5 日，唐山方坯汇总价格为 3600 元/吨，周变化+40 元/吨；4 月 25 日，唐山钢

坯库存 43.01 万吨，周变化-5.11 万吨。 
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图 51：唐山方坯汇总价（元/吨）  图 52：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 

截至 5 月 5 日，张家港废钢价格 2400 元/吨，周环比+0.84%。截至 4 月 26 日，废

钢库存 289.5 万吨，周环比+1.45%。截至 3 月 29 日，国内大中型钢厂废钢平均库存可用

天数为 11.6 天，周环比+2.65%。 

图 53：废钢日价格（元/吨）  图 54：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                                   

2.5 主要钢材品种毛利 

据模型测算，4 月 30 日，热轧、螺纹、冷轧、中厚板的钢厂即期毛利分别 542 元/

吨、711 元/吨、242 元/吨、427 元/吨，分别较上周增长+10.37、-32.73、-49.97、-24.11

元；4 月 30 日，热轧、螺纹、冷轧、中厚板的滞后 30 天毛利分别 531 元/吨、700 元/吨、

231 元/吨、416 元/吨，分别较上周增长+47.72、+4.61、-12.63、+13.24 元。 
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图 55：钢厂即期利润（元）  图 56：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 1-3 月累计同比 同比变化 环比变化 3 月同比增速 

需求 

地产 

房地产开发投资 11.8% 1.4% 0.2% 12.0% 

商品房销售面积 -0.9% -4.5% 2.7% 1.8% 

购置土地面积 -33.1% -33.6% 1.0% -31.5% 

房屋新开工面积 11.9% 2.2% 5.9% 18.1% 

房屋施工面积 8.2% 6.7% 1.4% 68.3% 

商品房待售面积 -9.9% 6.8% 0.7% -46.9% 

房地产开发资金 5.9% 2.8% 3.8% 13.1% 

基建 
基建投资（不含电力） 4.4% -8.6% 0.1% 4.5% 

水泥产量 9.4% 13.9% 8.9% 22.2% 

工业 

工业增加值 6.5% -0.3% 1.2% 8.5% 

发电量 4.2% -480.0% 1.3% 5.4% 

制造业投资 4.6% 0.8% -1.3% 3.7% 

挖掘机产量 40.7% 5.0% -11.6% 27.5% 

汽车产量 -10.4% -7.8% 4.7% -2.6% 

家电产量 4.9% 7.5% 7.1% 106.3% 

船舶手持订单 -10.0% -15.7% -1.7% -207.5% 

供给  粗钢产量 9.9% 4.5% 0.7% 10.0% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

4 月 26 日，全国水泥开工率 64.08%，较上周-2.91%。 
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图 57：全国水泥开工率（%） 

 

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

4、行业动态 

4.1 行业要闻 

1. 全国政协经济委员会副主任刘世锦表示，3 月经济表现超预期，一定程度上受政策扰

动因素的影响。货币财政政策可以使实际增长率趋于潜在增长率，但不可能改变潜在增长

率。中国经济仍处于增长阶段转换期，今明两年中国经济增长率仍可保持在 6%以上。（来

源：Mysteel） 

2. 生态环境部、发改委等部门联合发布《关于推进实施钢铁行业超低排放的意见》，推动

现有钢铁企业超低排放改造，到 2020 年底前，重点区域钢铁企业超低排放改造取得明显

进展，力争 60%左右产能完成改造，有序推进其他地区钢铁企业超低排放改造工作；到

2025 年底前，重点区域钢铁企业超低排放改造基本完成，全国力争 80%以上产能完成改

造。（来源：Mysteel） 

3. 浙江近日公布 2019 年 810 个重点建设项目计划，总投资 26112 亿元，年度计划投资

3900 亿元。其中，新增交通项目 37 个，总投资约 1972 亿元。（来源：Mysteel） 

4. 湖南省广元市举行二季度 133 个重大项目集中开工活动，总投资 140.68 亿元，项目

涉及基础设施、产业发展、民生及社会事业、房地产业等多个领域。（来源：Mysteel） 

5.中国 4 月份制造业 PMI 为 50.1%，连续两个月位于临界点之上，虽比上月回落 0.4 个

百分点，但仍为 2018 年 11 月以来的次高点。（来源：Mysteel） 

6. 工信部印发关于 2019 年减轻企业负担工作实施方案的通知。通知指出，推动更加明显

的降费。落实减税降费各项措施，深化电力市场改革，清理电价附加收费，降低制造业用

电成本，一般工商业平均电价再降低 10%。（来源：Mysteel） 
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7.截止目前，已有 24 省区市陆续公布了本地一季度 GDP 成绩单。其中，14 省区市 GDP

增速高于全国，12 个省份 GDP 增速超过年度预期，云南、贵州增速位居第一和第二，分

别达到 9.7%和 9.2%。（来源：Mysteel） 

8.截止目前，33 家上市钢企去年合计实现净利润为 1008.64 亿元。其中，宝钢以盈利

215.65 亿元位居榜首，同比增长 12.8%。（来源：Mysteel） 

9. 生态环境部：要深入推进蓝天保卫战重点区域强化监督，计划统筹调度全国生态环境

系统人员 2.2 万人次，覆盖京津冀及周边“2+26”城市和汾渭平原 11 城市，开展大气污

染综合治理强化监督，做到压茬式、无缝隙、全覆盖。（来源：Mysteel） 

10.唐山相关部门 29 日下发了《5 月份全市大气污染防治强化管控方案的通知》。据了解，

该区域钢企目前基本接到相关文件及通知，部分表示已经开始计划限产事宜，个别钢企尚

未明确限产具体时间表示可能节后出台细则。（来源：Mysteel） 

11.邯郸市重污染天气应急指挥部决定 4 月 30 日 24 时，解除重污染天气Ⅱ级应急响应。

应急响应解除后，重点行业继续严格执行《邯郸市 2019 年重点行业二季度大气污染防治

差别化管控方案》。（来源：Mysteel） 

12.生态环境部表示将在去年工作基础上，进一步巩固成果、加大力度、优化方式，在持

续深入开展重点区域强化监督的同时，实施定点帮扶。工作范围包括京津冀及周边、汾渭

平原 39 个城市，计划从 5 月 8 日开展新一轮的强化监督工作。（来源：Mysteel） 

13.新疆青钢钢铁股份有限公司出让转炉40吨1座，炼钢产能钢50万吨。（来源：Mysteel） 

14.30 日唐山地区焦炭价格涨后持稳。本地焦企库存低位，出货压力小，表示焦炭后期走

势需关注钢厂限产执行情况。下游部分钢厂表示 5 月限产计划确定，会逐步实施，对后市

暂持观望态度。（来源：Mysteel） 

15.安委办表示确保完成 2019 年关闭 1000 处以上不具备安全生产条件非煤矿山（含尾矿

库）任务。（来源：Mysteel） 

16.财政部PPP 中心数据显示，一季度PPP 开工项目净增 1085个，总投资额 1.8万亿元。

随着真正开工的项目在不断增加，将有利于发挥 PPP 模式在促进基础设施投资，补公共

服务短板效应。（来源：Mysteel） 

17.截止目前，四月份各地重大项目开工数约 4200 个，总投资金额逾 2.1 万亿。（来源：

Mysteel） 

1824.据机构数据显示，今年一季度，中国、日本、韩国船企的新船订单成交量分别为 689
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万 DWT、258 万 CGT，145 万 DWT、47 万 CGT，473 万 DWT、162 万 CGT，中国造

船业重回接单第一的位置。（来源：Mysteel） 

19.从北京、上海、深圳、广州四个一线城市二手房市场表现看，4 月市场并没有延续“小

阳春”的热度，中介机构链家二手房实时交易量甚至出现了 20%-30%的环比下降。（来源：

Mysteel） 

4.2 公司要闻及公告 

1.【西宁特钢】西宁特钢一季度实现营业收入 18.86 亿元，同比增加 13.91%；实现净利

润 0.16 亿元，同比增加 43.16%。 

2.【包钢股份】包钢股份一季度实现营业收入 134.42 亿元，同比增加 3.51%；实现净利

润 4.87 亿元，同比减少 23.50%。 

3.【新兴铸管】新兴铸管一季度实现营业收入 105.71 亿元，同比增加 11.79%；实现净利

润 3.19 亿元，同比减少 15.75%。 

4.【韶钢松山】韶钢松山一季度实现营业收入 66.50 亿元，同比增加 13.47%；实现净利

润 4.05 亿元，同比减少 52.27%。 

5.【鞍钢股份】鞍钢股份一季度实现营业收入 244.63 亿元，同比增加 3.96%；实现净利

润 4.17 亿元，同比减少 78.19%。 

6．【凌钢股份】凌钢股份一季度实现营业收入 51.55 亿元，同比增加 16.05%；实现净利

润 0.69 亿元，同比减少 73.08%。 

5、本周观点及风险提示 

5.1 行业观点： 

假期唐山钢坯涨 30 元，高需求使现货维持一个震荡上行的态势，需求的好转仍然得

益于地产和基建的改善，据中指院数据，4 月土地市场持续好转，300 城土地成交面积环

比增 12%，同比增 6%，销售和拿地的好转，对未来新开工和施工形成支撑；而专项债的

前置，使基建中标金额仍维持较大幅度的增长，建材需求端总体将维持一个平稳上行的态

势；隐忧在于不断攀升的产量，5 月 5 日公布的钢材产量增 20.73 万吨，其中螺纹产量再

次突破新高，周增 8.19 万吨，螺纹虽然有提标等结构性的需求增长，但在持续向上的供

应和季节性趋弱的需求的背景下，价格短期难免承压；同时库存方面也不容乐观，螺纹厂

库较上周增 16.36 万吨，厂库绝对量已经超过去年，说明压力正在向钢厂传导；5 月唐山
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限产虽然趋严，但影响的大部分是板材，因此随着产量的持续上行，螺纹价格上行空间有

限，卷板未来表现或边际改善。全年来看，钢材产量高增，需求同样高增，这轮周期的供

应不是来自于新增产能，而来自于迭代中频炉的电炉产能以及冶炼效率的提升和废钢比的

提升，这将加大供应的边际弹性，行业盈利将在一定区间内向区域位置好、管理优秀的企

业集中，此类企业有望维持较高的分红而获得较高的估值，建议关注华菱钢铁、宝钢股份、

三钢闽光、方大特钢、南钢股份、柳钢股份、韶钢松山，同时建议关注特钢发展，如大冶

特钢、常宝股份、久立特材、永兴特钢、钢研高纳。 

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。 

久立特材：公司主营工业用不锈钢管及特种合金管材、管件的研发、生产和销售，产

品广泛应用于石油、天然气、电力设备制造、化工、造船、造纸、航空、航天等事关国家

能源安全和先进装备制造水平的国内外大中型建设项目行业。产品主要是无缝管、焊接管

和管件三大类。公司具备 10 万吨的工业用不锈钢 管的生产能力，其中无缝管和焊接管

产能分别为 4.35、5.25 万吨/年。 

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

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。 
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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。 

 

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 2989.35 -1.51 6.19 31.47 

韶钢松山 2157.79 -0.77 -10.24 -27.18 

宝钢股份 3593.90 -0.28 -0.42 -18.14 

华菱钢铁 1343.88 2.03 -0.79 -11.61 

方大特钢 5758.32 1.41 -0.14 3.90 

新钢股份 2257.24 0.68 -3.57 -1.53 

南钢股份 1751.46 0.00 0.48 -10.49 

柳钢股份 1446.09 -1.16 -14.61 -3.14 

三钢闽光 4822.40 2.35 9.97 11.53 

久立特材 - 0.00 -7.35 12.45 
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*攀钢钒钛 - -0.84 -5.84 15.64 

*常宝股份 - -0.97 3.36 23.35 

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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