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证券研究报告—动态报告 

 

钢铁Ⅱ [Table_IndustryInfo] 钢铁行业周报（5 月 6 日- 5 月 12 日） 

 

超配 
  

2019 年 05 月 13 日 

 一年该行业与上证综指走势比较 行业周报    

 

高产量下钢厂利润双向承压 

 

 铁矿石、焦炭价格上涨 

截止 5 月 10 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 95.5 美元/吨，较上周上涨 0.8 美

元/吨，较上月下跌 0.3 美元/吨。山西临汾产一级冶金焦价格为 1940.0 元/吨，较

上周上涨 100.0 元/吨，较上月上涨 200.0 元/吨。 

 钢材价格下跌 

截至 5 月 10 日，上海地区 20mm 螺纹钢价格为 4100 元/吨，较上周下跌 70 元/

吨；上海 4.75mm 热卷价格为 4050 元/吨，较上周下跌 20 元/吨；上海 1.0mm

冷轧板价格为 4310 元/吨，较上周下跌 40 元/吨；上海 20mm 中厚板价格为 4110

元/吨，与上周持平。 

 钢材模拟利润下跌 

钢厂利润处于较为丰厚的状态。截至 5 月 10 日，原料滞后一个月模拟螺纹钢、

热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别为 619.0 元/吨、489.9 元/吨、244.0 元/吨、

427.5 元/吨，较上周分别下跌 88.9 元/吨、44.0 元/吨、62.3 元/吨、27.8 元/吨。 

 降库速度趋缓抑制钢价 

4 月，钢材产量持续攀升，Mysteel 五大钢材周产量数据不断创新高。5 月虽有

唐山限产影响，但市场上检修计划也偏少，整体高产量保持的确定性较高，本周

螺纹钢周产量达 375.72 万吨。高产量压力积聚，对于降库速度影响显现，本周

五大钢材合计库存 1680.03 万吨，较上周下降 32.29 万吨，库存数较去年同期低

70.48 万吨，差距在不断缩小。再加上步出“金三银四”且地产调控趋紧，需求

节奏或逐步调整，高产量压力下，降库速度趋缓或对钢价形成压制。 

 原料价格上升压缩钢厂利润 

铁矿石方面，淡水河谷事故影响反复，产能 3000 万吨的 Brucutu 矿区再度被要

求停止湿矿加工作业。同时，铁矿石港口库存持续下降，截至 5 月 10 日，港口

库存为 13330.8 万吨，较上周下降 106.7 万吨，为 2018 年来的最低水平。铁矿

石供应偏紧预期再度升温。焦炭方面，受国家生态环境部提出山西地区焦企污染

问题依然突出的情况影响，后期环保要求可能趋严，焦化企业提涨情绪渐浓，目

前第二轮提涨，部分贸易商有接受的情况。从原料端看，铁矿石和焦炭价格有向

上动力，钢厂成本或有抬升趋势。当前钢厂盈利较为丰厚，后期或遭遇双向压力。 

 板块估值重回较低水平 

经历了 4 月的回调，钢铁板块估值重回较低区间，部分钢铁股的吨钢市值已经接

近前期一级市场钢铁产能指标购买价格。虽然在钢价和原料成本的双重压力下，

盈利或有收缩的趋势，但是部分钢铁企业通过近年来降本增效的系列挖潜，盈利

韧性已大幅改善，当前的估值水平确存在低估。因此，当前从选股角度，我们推

荐关注低估值、盈利韧性高的上市公司，三钢闽光、新钢股份、华菱钢铁，以及

行业龙头宝钢股份，特钢标的大冶特钢。 

 风险提示： 

钢材消费大幅下滑。 

 
  
相关研究报告： 
《钢铁行业 2019年 5月投资策略暨 2018年年
报及 2019 年一季报总结：盈利压力与韧性并
存》 ——2019-05-10 
《钢铁行业周报（4 月 15 日-4 月 21 日）：需
求旺盛，高产量抑制降库速度》  ——
2019-04-22 
《钢铁行业周报（4 月 8 日-4 月 14 日）：供需
两旺延续，行业盈利提升》 ——2019-04-15 
《钢铁行业 2019 年 4 月投资策略：供需两旺，
关注板块补涨行情》 ——2019-04-09 
《钢铁行业周报（4 月 1 日-4 月 7 日）：钢材供
需两旺，铁矿石强势上涨》 ——2019-04-08  
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核心数据一览 

截至 5 月 10 日，唐山方坯价格较上周下跌 20 元/吨；上海地区 20mm 螺纹钢

价格较上周下跌 70 元/吨，4.75mm 热卷价格较上周下跌 20 元/吨。原料方面，

普氏 62%铁矿石价格较上周上涨 0.8 美元/吨，青岛港 PB 粉价格较上周上涨 3.0

元/湿吨。山西一级冶金焦价格较上周上涨 100.0 元/吨。钢材产品模拟利润下跌，

原料滞后一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别为 619.0 元/吨、

489.9 元/吨、244.0 元/吨、427.5 元/吨，较上周分别下跌 88.9 元/吨、44.0 元/

吨、62.3 元/吨、27.8 元/吨。库存方面，本周港口铁矿石库存较上周下降 106.7

万吨，为 13330.8 万吨；钢材社会库存较上周下降 27.3 万吨，至 1213.8 万吨。

全国高炉开工率 68.8%，较上周下降 1.8%。 

表 1：5 月 6 日- 5 月 10 日核心数据一览 

 单位 本周 周变化 月变化 

美元/人民币汇率 元/美元 6.79 0.06 0.07 

钢材现货价格        

  方坯（唐山 Q235） 元/吨 3,580.0 -20.0 30.0 

  螺纹钢（HRB400 上海） 元/吨 4,100.0 -70.0 10.0 

  热卷（4.75mm 上海） 元/吨 4,050.0 -20.0 80.0 

  冷轧板（1.0mm 上海） 元/吨 4,310.0 -40.0 -40.0 

  中厚板（20mm 上海） 元/吨 4,110.0 0.0 20.0 

  Mysteel 钢材价格指数  149.8 -1.0 0.5 

  Mysteel 长材价格指数  170.3 -1.2 0.4 

  Mysteel 板材价格指数  130.2 -0.8 0.6 

原料价格        

  普氏 62%铁矿价格 美元/吨 95.5 0.8 -0.3 

  迁安 66%精粉价格 元/吨 800.0 0.0 10.0 

  青岛港 PB 粉价格 元/湿吨 673.0 3.0 6.0 

  青岛港卡拉卡斯粉价格 元/湿吨 785.0 5.0 22.0 

  一级冶金焦价格(山西临汾产) 元/吨 1,940.0 100.0 200.0 

  废钢价格(唐山不含税) 元/吨 2,445.0 -50.0 -30.0 

盈利情况        

  钢铁企业盈利面 % 82.2 0.0 2.5 

  螺纹钢毛利(成本滞后一月) 元/吨 619.0 -88.9 -6.0 

  热轧板卷毛利(成本滞后一月) 元/吨 489.9 -44.0 52.3 

  冷轧板毛利(成本滞后一月) 元/吨 244.0 -62.3 -50.1 

  中厚板毛利(成本滞后一月) 元/吨 427.5 -27.8 -0.3 

库存状况        

  铁矿石港口库存 万吨 13,330.8 -106.7 -855.3 

  钢材社会库存 万吨 1,213.8 -27.3 -210.9 

开工率        

  全国高炉开工率 % 68.8 -1.8 -0.7 

  唐山地区高炉开工率 % 67.4 6.4 6.4 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

原料价格走势 

铁矿石价格上涨 

5 月 6 日，淡水河谷发文表示已经接到 MinasGerais 法院的传唤，根据国家法

院的裁决，要求公司停止 Brucutu 矿区湿矿加工作业，受此影响，铁矿石供应

偏紧预期再度升温，铁矿石价格出现上涨。截至 5 月 10 日，普氏 62%品位铁

矿石价格为 95.5 美元/吨，较上周上涨 0.8 美元/吨，较上月下跌 0.3 美元/吨。

青岛港 PB 粉价格 673.0 元/湿吨，较上周上涨 3.0 元/湿吨，较上月上涨 6.0 元/
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湿吨。 

图 1：普氏铁矿石价格指数（美元/吨）  图 2：国内港口进口矿价格（元/湿吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

焦炭价格上涨 

受国家生态环境部提出山西地区焦企污染问题依然突出的情况影响，焦化企业

提涨情绪渐浓。截至 5 月 10 日，山西临汾产一级冶金焦价格为 1940.0 元/吨，

较上周上涨 100.0 元/吨，较上月上涨 200.0 元/吨。河北地区二级冶金焦价格为

2040.0 元/吨，较上周上涨 100.0 元/吨，较上月上涨 200.0 元/吨。 

图 3：一级冶金焦价格走势（元/吨） 

 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

钢材价格下跌 

截至 5 月 10 日，上海地区 20mm 螺纹钢价格为 4100 元/吨，较上周下跌 70 元

/吨；上海 4.75mm 热卷价格为 4050 元/吨，较上周下跌 20 元/吨；上海 1.0mm

冷轧板价格为 4310 元/吨，较上周下跌 40 元/吨；上海 20mm 中厚板价格为 4110

元/吨，与上周持平。 
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图 4：螺纹钢价格走势（元/吨）  图 5：4.75mm 热卷价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

图 6：冷轧板价格走势（元/吨）  图 7：中厚板价格走势（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

钢材模拟利润下跌 

截至 5 月 10 日，钢铁企业盈利面为 82.2%，与上周持平，较上月上涨 2.5%。 

图 8：钢铁企业盈利面（%） 

 

资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 
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钢厂利润处于较为丰厚的状态。截至 5 月 10 日，原料滞后一个月模拟螺纹钢、

热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别为 619.0 元/吨、489.9 元/吨、244.0 元/吨、

427.5 元/吨，较上周分别下跌 88.9 元/吨、44.0 元/吨、62.3 元/吨、27.8 元/吨。 

图 9：原料滞后一个月模拟螺纹钢毛利润（元/吨）  图 10：原料滞后一个月模拟热卷毛利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 

 

图 11：原料滞后一个月模拟冷轧毛利润（元/吨）  图 12：原料滞后一个月模拟中厚板毛利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 

 

全国高炉开工率下降 

截至 5 月 10 日，全国高炉开工率 68.8%，较上周下降 1.8%。唐山地区高炉开

工率 67.4%，较上周上涨 6.4%（本周唐山地区开工率上升系唐山地区高炉总数

数据由 164 调降至 138 所致）。按照唐山地区下发的《5 月份全市大气污染防治

强化管控方案的通知》，5 月高炉限产力度将较 4 月有所提升。 
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图 13：全国高炉开工率（%） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

螺纹钢单周产量创新高 

截至 5 月 10 日，Mysteel 统计螺纹钢周产量为 375.72 万吨，较上周上升 7.56

万吨。热卷周产量为 337.29 万吨，较上周下降 0.99 万吨。 

图 14：螺纹钢每周产量（万吨）  图 15：热卷每周产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

建材成交量下降 

据 Mysteel，本周全国 237 家流通商建材成交量（5 日均值）为 19.23 万吨，较

上周下降 2.44 万吨。 
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图 16：全国 237 家流通商建材周均成交量（万吨） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

铁矿石港口库存、钢材社会库存下降 

截至 5 月 10 日，港口铁矿石库存为 13330.8 万吨，较上周下降 106.7 万吨，

较上月下降 855.3 万吨。前期澳大利亚、巴西铁矿石发货量的下降对于港口到

货量造成直接影响。同时，伴随着采暖季结束，高炉开工上行，铁矿石需求提

升，铁矿石港口库存出现大幅收缩。截至 5 月 10 日，钢材社会库存为 1213.8

万吨，较上周下降 27.3 万吨。 

图 17：港口铁矿石库存（万吨）  图 18：钢材社会库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

Mysteel 统计 5 月 10 日，35 个主要城市，螺纹钢社会库存 632.72 万吨，较上

周下降 17.70 万吨；厂内库存 213.59 万吨，较上周下降 1.09 万吨。26 个主要

城市，热卷社会库存为 212.72 万吨，较上周上升 1.81 万吨；厂内库存 90.32

万吨，较上周下降 3.77 万吨。 
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图 19：螺纹钢社会库存（万吨）  图 20：热轧卷社会库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

钢铁板块下跌 

截至 5 月 10 日，中信钢铁板块指数收于 1410.82 点，5 日下跌 0.07%；同期上

证综指收于 2939.21 点，5 日上涨 0.44%。本周钢铁行业上市公司涨跌幅较大

的是大冶特钢（4.99）、本钢板材（3.03），跌幅最大的是方大特钢（-18.92）。 

图 21：最近一年内钢铁板块指数变化趋势 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 
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表 2：本周钢铁板块主要股票涨跌情况（按周涨幅由高到低排名） 

证券代码 证券简称 周收盘价,元 周开盘价,元 周涨跌幅,% 月开盘价,元 月涨跌幅,% 

000708.SZ 大冶特钢 13.6800 12.6900 4.9885 12.6900 4.9885 

000761.SZ 本钢板材 4.0800 3.9000 3.0303 3.9000 3.0303 

600126.SH 杭钢股份 5.3000 5.1000 1.9231 5.1000 1.9231 

600231.SH 凌钢股份 3.1600 3.1200 0.0000 3.1200 0.0000 

600117.SH 西宁特钢 3.6800 3.6000 -0.5405 3.6000 -0.5405 

603878.SH 武进不锈 16.3600 16.0600 -0.9685 16.0600 -0.9685 

002318.SZ 久立特材 7.2700 7.1600 -2.0216 7.1600 -2.0216 

002478.SZ 常宝股份 6.0100 5.8600 -2.2764 5.8600 -2.2764 

002756.SZ 永兴特钢 15.0600 15.0100 -2.5243 15.0100 -2.5243 

600808.SH 马钢股份 3.3800 3.4300 -2.8736 3.4300 -2.8736 

601005.SH 重庆钢铁 1.9900 2.0300 -2.9268 2.0300 -2.9268 

600010.SH 包钢股份 1.6500 1.6700 -2.9412 1.6700 -2.9412 

600581.SH 八一钢铁 3.9300 3.9200 -2.9630 3.9200 -2.9630 

200761.SZ 本钢板 B 2.1800 2.2500 -3.5398 2.2500 -3.5398 

600569.SH 安阳钢铁 3.1100 3.2800 -3.5545 3.2800 -3.5545 

002443.SZ 金洲管道 6.8700 6.9200 -3.6466 6.9200 -3.6466 

600307.SH 酒钢宏兴 2.0800 2.1400 -4.1475 2.1400 -4.1475 

600019.SH 宝钢股份 6.8700 7.0800 -4.1841 7.0800 -4.1841 

000898.SZ 鞍钢股份 5.1300 5.2700 -4.2910 5.2700 -4.2910 

600022.SH 山东钢铁 1.6900 1.7500 -5.0562 1.7500 -5.0562 

000709.SZ 河钢股份 3.0300 3.1500 -5.3125 3.1500 -5.3125 

000959.SZ 首钢股份 3.7200 3.8700 -5.8228 3.8700 -5.8228 

000825.SZ 太钢不锈 4.2800 4.4600 -5.9341 4.4600 -5.9341 

600608.SH ST 沪科 4.3900 4.6000 -6.1966 4.6000 -6.1966 

601003.SH 柳钢股份 6.4000 6.6900 -6.4327 6.6900 -6.4327 

000778.SZ 新兴铸管 4.4800 4.7000 -6.8607 4.7000 -6.8607 

000717.SZ 韶钢松山 4.7800 5.0100 -7.5435 5.0100 -7.5435 

002075.SZ 沙钢股份 8.0100 8.4600 -8.3524 8.4600 -8.3524 

002110.SZ 三钢闽光 16.7500 17.8900 -8.5199 17.8900 -8.5199 

600782.SH 新钢股份 5.3500 5.7300 -9.9327 5.7300 -9.9327 

600399.SH ST 抚钢 3.5800 3.8900 -10.5000 3.8900 -10.5000 

600282.SH 南钢股份 3.4700 3.8800 -10.5670 3.8800 -10.5670 

000932.SZ 华菱钢铁 6.6900 7.2900 -11.2732 7.2900 -11.2732 

600507.SH 方大特钢 10.2400 14.2900 -18.9155 14.2900 -18.9155 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

下周行业观点 

降库速度趋缓抑制钢价 

4 月，钢材产量持续攀升，Mysteel 五大钢材周产量数据不断创新高。5 月虽有

唐山限产影响，但市场上检修计划也偏少，整体高产量保持的确定性较高，本

周螺纹钢周产量达 375.72 万吨。高产量压力积聚，对于降库速度影响显现，本

周五大钢材合计库存 1680.03 万吨，较上周下降 32.29 万吨，库存数较去年同

期低 70.48 万吨，差距在不断缩小。再加上步出“金三银四”且地产调控趋紧，

需求节奏或逐步调整，高产量压力下，降库速度趋缓或对钢价形成压制。 

 

原料价格上升压缩钢厂利润 

铁矿石方面，淡水河谷事故影响反复，产能 3000 万吨的 Brucutu 矿区再度被要

求停止湿矿加工作业。同时，铁矿石港口库存持续下降，截至 5 月 10 日，港口
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库存为 13330.8 万吨，较上周下降 106.7 万吨，为 2018 年来的最低水平。铁

矿石供应偏紧预期再度升温。焦炭方面，受国家生态环境部提出山西地区焦企

污染问题依然突出的情况影响，后期环保要求可能趋严，焦化企业提涨情绪渐

浓，目前第二轮提涨，部分贸易商有接受的情况。从原料端看，铁矿石和焦炭

价格有向上动力，钢厂成本或有抬升趋势。当前钢厂盈利较为丰厚，后期或遭

遇双向压力。 

 

板块估值重回较低水平 

经历了 4 月的回调，钢铁板块估值重回较低区间，部分钢铁股的吨钢市值已经

接近前期一级市场钢铁产能指标购买价格。虽然在钢价和原料成本的双重压力

下，盈利或有收缩的趋势，但是部分钢铁企业通过近年来降本增效的系列挖潜，

盈利韧性已大幅改善，当前的估值水平确存在低估。因此，当前从选股角度，

我们推荐关注低估值、盈利韧性高的上市公司，三钢闽光、新钢股份、华菱钢

铁，以及行业龙头宝钢股份，特钢标的大冶特钢。 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，

通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影

响，特此声明。 

风险提示 

本报告版权归国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公司

客户使用。未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。

任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公

司向客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，

但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、
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可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联

机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能

为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息

及资料处于最新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不

保证及时公开发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在

任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形

式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投
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