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钢铁行业 

  

 
铁矿石价格创五年新高，模拟钢材毛利降至近两月新低 

——钢铁行业周报（2019.5.13~5.19） 

 

 

 

   行业周报  

      投资建议 

 短期关注：（1）本周国内钢价综合指数下跌 0.81%，铁矿石价格

指数则持续增长至近五年新高，受此影响本周模拟长流程螺纹毛

利降至近两个月新低；（2）本周全国高炉产能利用率环比增 0.48

个百分点至 85.51%，低于 2018 年同期值 0.2 个百分点，仍处于

历史偏低水平。  

 板块观点：国家部委查收违规产能“回头看”行动对钢铁行业未

来 1-2 个月的影响值得高度关注，或将抑制高炉产能利用率的增

长。2018 年打击违规产能“回头看”的期间，钢铁板块曾经有一

定的超额收益。我们维持钢铁板块“增持”评级。 

 股票关注：建议关注治理水平出众、具备低成本优势、具备高附

加值优势的个股，5 月建议关注股票为：大冶特钢、华菱钢铁、

宝钢股份、方大特钢。以上个股本周平均涨幅为-1.72%，跑输钢

铁板块 0.39 个百分点。 

 风险提示：环保限产执行效果低于预期，钢铁供给增量超预期，

钢铁需求不及预期，公司经营不善风险等。 

 

一周回顾 

 钢价跌 0.81%，矿价涨 2%。本周 Myspic 综合指数下跌 0.81%，

长材下跌 0.79%，扁平材下跌 0.84%；铁矿石综合指数上涨 2%，

唐山铁矿上涨 2.52%，PB 粉矿上涨 5.94%，废钢价上涨 1.23%。 

 高炉产能利用率增长 0.48pct。本周高炉产能利用率为 85.51%，

环比上周上涨 0.48 个百分点；电炉产能利用率为 65.86%，环比

上周减少 2.09 个百分点。本周经销商钢材库存下降 4.24%。 

 钢铁板块整体下跌 1.33%。本周 A 股市场整体下跌，上证综指下

跌 1.94%，沪深 300 指数下跌 2.19%，创业板指下跌 3.59%；

申万钢铁指数下跌 1.33%，跑赢沪深 300 指数 0.86 个百分点。 
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行业与上证指数对比图 
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2019/5/17 PB

代码 简称 股价 18A 19E 20E 18A 19E 20E (LF) 本周 本月

000708.SZ 大冶特钢 13.64 1.14 1.05 1.02 12.0 13.0 13.4 1.37 -0.29% 4.68%

000932.SZ 华菱钢铁 6.52 2.24 1.86 1.74 2.9 3.5 3.7 1.06 -2.54% -13.53%

600019.SH 宝钢股份 6.76 0.95 0.76 0.76 7.1 8.9 8.9 0.84 -1.60% -5.72%

600507.SH 方大特钢 9.99 2.02 1.47 1.43 4.9 6.8 7.0 6.26 -2.44% -20.90%

资料来源：WIND一致预期 -1.72% -8.86%

EPS PE 涨跌幅

平均涨跌幅：
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1、钢市指标：钢价继续下探，产能利用率回升 

1.1、价格-成本-盈利：钢价跌 0.81%，矿价涨 2% 

 本周，国内钢价下跌，Myspic 综合指数下跌 0.81%，其中长材价下跌

0.79%，扁平材价下跌 0.84%，中厚板下跌 0.73%；全球钢价指数下降

0.9%。 

 本周，国内矿价上涨，铁矿石综合指数上涨 2%，其中唐山铁矿上涨

2.52%，PB 粉矿上涨 5.94%，废钢价格上涨 1.23%，冶金焦保持不变。 

 本周，新疆螺纹钢比上海溢价 150 元/吨，环比上周上涨 40 元/吨；上海

热轧与螺纹钢溢价-10 元/吨，环比上周上涨 10 元/吨；上海冷轧比上海

热轧溢价 220 元/吨，环比上周下跌 10 元/吨；上海中厚板与螺纹钢价差

为 10 元/吨，环比上周持平；废钢钢板料-福建料价差为 210 元/吨，环

比上周持平。 

 本周五，我们测算的长流程螺纹钢毛利为 602 元，较上周下跌 91 元/吨；

短流程为 577 元/吨，较上周上涨 33 元/吨。 

 

表 1：钢铁行业周价格-成本-盈利数据表监测（元/吨） 

品种 本周 1周前 涨跌幅(值) 1月前 涨跌幅(值) 1年前 涨跌幅(值)

Myspic综合钢价指数 148.56 149.77 -0.81% 149.27 -0.48% 152.08 -2.31%

Myspic长材指数 168.93 170.28 -0.79% 169.86 -0.55% 168.99 -0.04%

Myspic扁平材指数 129.07 130.16 -0.84% 129.58 -0.39% 135.90 -5.03%

CRU全球综合钢价指数 197.80 199.60 -0.90% 197.30 0.25% 208.30 -5.04%

上海中厚板 4080 4110 -0.73% 4330 -5.77% 4730 -13.74%

上海取向硅钢 14100 14150 -0.35% 14400 -2.08% 13800 2.17%

新疆螺纹-上海 150 110 40.00 -60 210.00 -30 180.00

上海热轧-螺纹 -10 -20 10.00 -60 50.00 270 -280.00

上海中厚-螺纹 10 10 0.00 0 10.00 420 -410.00

上海冷轧-热轧 220 230 -10.00 330 -110.00 270 -50.00

螺纹钢心态指数 59% 42% 17% 59% 0% 58% 1%

铁矿石综合指数 102.00 100.00 2.00% 97.20 4.94% 72.60 40.50%

唐山铁矿66% 815 795 2.52% 785 3.82% 630 29.37%

PB粉矿CFR61.5% 713 673 5.94% 667 6.90% 467 52.68%

高低品印度粉矿价差 113 110 3.00 105 8.00 158 -45.00

唐山废钢6-8mm 2475 2445 1.23% 2475 0.00% 2210 11.99%

上海二级冶金焦 2080 2080 0.00% 1930 7.77% 1880 10.64%

废钢钢板料-福建料 210 210 0.00 210 0.00 180 30.00

五氧化二钒 120000 170000 -29.41% 170000 -29.41% 190000 -36.84%

西北75#硅铁 5900 5900 0.00% 6000 -1.67% 6200 -4.84%

硅锰(Mn65Si17) 7200 7150 0.70% 7450 -3.36% 7450 -3.36%

石墨电极 43556 43556 0.00% 43556 0.00% 97917 -55.52%

铁矿运费巴西-北仑 16.3 15.2 6.94% 12.8 26.76% 18.4 -11.58%

注：（1）如无特殊说明，上述单位为元/吨；（2）本周的海运费为周四价

钢产
品价
格

原燃
料价
格

 

资料来源：Mysteel、中联钢、钢之家、光大证券研究所 
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图 1：新疆/上海三级螺纹价格差（元/吨）  图 2：热轧较螺纹钢溢价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel  资料来源：Mysteel 

 

图 3：冷轧较热轧溢价（元/吨）  图 4：钢材市场心态指数 

 

 

 

 

资料来源：Mysteel   

 

资料来源：Mysteel 

图 5：长短流程螺纹钢利润走势（元/吨）  图 6：长短流程螺纹钢利润测算（元/吨） 

 

 

 长流程

生铁成本（1.72*铁矿石+0.5*焦炭）/0.9 2518

长流程粗钢成本 （0.9*生铁+0.1*废钢）/0.82 3042

添加钒合金成本 76

其他合金辅料成本（固定） 200

螺纹钢轧制成本（固定） 150
长流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 3468

长流程螺纹钢毛利 602

短流程

废钢成本（1.13*废钢） 2576

合金辅料成本 76

电价成本（固定） 560

石墨电极成本（0.003*石墨电极） 131

短流程粗钢成本（以上相加） 3343

螺纹钢轧制成本（固定） 150
短流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 3493

短流程螺纹钢毛利 577

注：单位均为元/吨  
资料来源：Wind、国家统计局、光大证券研究所测算  资料来源：Wind、国家统计局、光大证券研究所测算 

 



2019-05-19 钢铁行业 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -5- 证券研究报告 

 

1.2、供给-内需-库存：高炉产能利用率增长 0.48pct 

周数据监测 

 本周，Mysteel 调研的全国 163 家高炉产能利用率（剔除淘汰产能）为

85.51%，环比上周增长 0.48 个百分点； 

 本周，Mysteel 调研的 53 家电炉电炉产能利用率为 65.86%，环比上周

下跌 2.09 个百分点； 

 钢材库存方面，本周 Mysteel 统计的经销商钢材库存下跌 4.24%，其中

长材库存下跌 5.6%，板材库存下跌 1.76%；钢厂钢材库存增长 1.71%，

其中长材库存增长 0.48%，板材库存增长 0.35%； 

 本周，港口铁矿石库存较上周下跌 1.04%； 

 本周沪大额银行月贴现率为 3.33‰，环比持平。 

 

表 2：钢铁行业周供给-内需-库存数据表监测 

本周五 1周前 涨跌幅(值) 1月前 涨跌幅(值) 1年前 涨跌幅(值)

全国163家高炉产能利用率 85.51% 85.03% 0.48% 84.57% 0.94% 85.30% 0.21%

唐山钢厂高炉开工率 66.67% 72.56% -5.89% 60.98% 5.69% 72.56% -5.89%

53座独立电弧炉产能利用率 65.86% 67.95% -2.09% 64.24% 1.62% 65.76% 0.10%

沪线螺终端采购量（吨） 34200 41500 -17.59% 43670 -21.69% 39700 -13.85%

经销商钢材库存（万吨） 1164 1216 -4.24% 1426 -18.39% 1271 -8.45%

      长材库存（万吨） 739 783 -5.60% 982 -24.74% 852 -13.29%

      板材库存（万吨） 425 433 -1.76% 445 -4.36% 419 1.41%

钢厂钢材库存（万吨） 474 466 1.71% 465 2.01% 480 -1.26%

      长材库存（万吨） 277 276 0.48% 271 2.37% 268 3.39%

      板材库存（万吨） 197 190 3.50% 194 1.51% 212 -7.14%

港口铁矿石库存（万吨） 13207 13346 -1.04% 14202 -7.01% 15870 -16.78%

资金 沪大额银行月贴现率（‰） 3.33 3.33 0.00% 3.36 -0.03 4.25 -0.92

注：（1）沪线螺终端采购量为统计的特定仓库每周的情况；（2）唐山高炉开工率为统计本周内的某天的情况；（3）其他均为本周五的情况

产销

库存

 
资料来源：Wind、Mysteel、光大证券研究所 

 

图 7：Mysteel 全国 163 家钢厂高炉产能利用率  图 8：Mysteel 全国电炉产能利用率 
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资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 
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图 9：Mysteel 经销商钢材总库存（万吨）  图 10：Mysteel 钢厂钢材总库存（万吨） 

800 

1000 

1200 

1400 

1600 

1800 

2000 

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

M ysteel 经销商 总库存

 

 

350 

450 

550 

650 

750 

850 

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

M ysteel 钢厂 总库存

（万吨）

 

资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 

 

 

图 11：Mysteel 经销商长材库存（万吨）  图 12：Mysteel 钢厂长材库存（万吨） 
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资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 

 

 

图 13：Mysteel 经销商板材库存（万吨）  图 14：Mysteel 钢厂板材库存（万吨） 
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资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 
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月数据监测：4 月钢铁 PMI 新订单指数回升至 51.7% 

 2019 年 4 月钢铁行业 PMI 指数为 52.1%，环比回升 7.2 个百分点。其

中 PMI 新订单指数为 51.7%，较上月上升 5.4 个百分点，表明需求回暖；

PMI 生产指数为 54.5%，环比上升 9.8 个百分点。 

 2019 年 4 月我国生铁产量 6983 万吨，同比增长 10.1%；粗钢产量 8503

万吨，同比增长 12.7%；钢材产量 10205 万吨，同比增长 11.5%。 

 2019 年 4 月粗钢日均产量 283.4 万吨，环比增长 9.4%。 

 2019 年 4 月份钢材出口 632.6 万吨，较上月减少 0.1 万吨，同比下降

2.3%。 

 

2、板块行情：钢铁板块下跌 1.33% 

 本周，A 股市场整体下跌，上证综指下跌 1.94%，沪深 300 指数下跌

2.19%，创业板指下跌 3.59%；申万钢铁指数下跌 1.33%，跑赢沪深 300

指数 0.86 个百分点。 

 本周，钢铁板块涨幅居前的个股是三钢闽光（7.46%）、本钢板材

（6.62%）、五矿发展（3.85%）、凌钢股份（3.16%）、玉龙股份（3.08%）。 

 本周，海外主要钢铁股整体下跌。新日铁住金、纽柯公司、浦项钢铁、

AK 钢铁、美国钢铁、安赛乐米塔尔的涨跌幅分别是-0.96%、-3.20%、

-3.39%、-4.10%、-5.11%、-7.75%。 

 

表 3：钢铁板块及市场主要指数表现 

指数 本周价 本周涨幅 上周价 本月涨幅 月初价 本年涨幅 年初价

申万钢铁指数 2318 -1.33% 2349 -5.80% 2494 9.69% 2142

上证综指 2882 -1.94% 2939 -4.52% 3078 19.22% 2465

沪深300指数 3649 -2.19% 3730 -4.67% 3913 25.62% 2970

创业板指数 1479 -3.59% 1534 -5.54% 1624 24.83% 1229  
资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

3、股票关注：维持钢铁板块“增持”评级 

 国家部委查收违规产能“回头看”行动对钢铁行业未来 1-2 个月的影响

值得高度关注，或将抑制高炉产能利用率的增长。2018 年打击违规产能

“回头看”的期间，钢铁板块曾经有一定的超额收益。我们维持钢铁板

块“增持”评级。 

 5 月关注股票：大冶特钢、华菱钢铁、宝钢股份、方大特钢。光大钢铁

5 月关注股票本周平均涨跌幅为-1.72%，跑输钢铁板块 0.39 个百分点。  
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光大钢铁关注股票 

2019/5/17 PB

代码 简称 股价 18A 19E 20E 18A 19E 20E (LF) 本周 本月

000708.SZ 大冶特钢 13.64 1.14 1.05 1.02 12.0 13.0 13.4 1.37 -0.29% 4.68%

000932.SZ 华菱钢铁 6.52 2.24 1.86 1.74 2.9 3.5 3.7 1.06 -2.54% -13.53%

600019.SH 宝钢股份 6.76 0.95 0.76 0.76 7.1 8.9 8.9 0.84 -1.60% -5.72%

600507.SH 方大特钢 9.99 2.02 1.47 1.43 4.9 6.8 7.0 6.26 -2.44% -20.90%

资料来源：WIND一致预期 -1.72% -8.86%

EPS PE 涨跌幅

平均涨跌幅：  

 

4、风险提示 

 环保限产执行效果低于预期，需求差于预期，公司经营不善风险等。 
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因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在
此保证，本研究报告中任何关于发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究
的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，
不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
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