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4 月房地产数据全面回升，需求预期好转 

研究所  投资要点： 

❑市场回顾。上周钢铁板块周跌幅为 1.35%，沪深 300指数周跌幅为 2.19%，

跑赢大盘 0.84个百分点，列申万全部 28个行业第八。板块个股中赛福天、

永兴特钢、三钢闽光涨幅靠前，分别上涨 13.16%、9.63%、7.46%， *ST欧

浦、ST抚钢、上海钢联跌幅居前。 

❑铁矿 1909 合约创下新高。库存去速环比加快，在产量不断增加的基础

上，短期需求有超预期表现，4 月房地产数据依然保持上升态势，铁矿因

供给减少预期影响涨幅最大，环比上周主力合约上涨 7.86%，焦煤、螺纹

主力合约环比上周分别上涨 2.06%、0.67%，热卷主力合约与上周持平，焦

炭、动力煤主力合约分别下跌 0.21%、0.57%。从持仓量上看，焦煤、铁矿、

动力煤持仓大幅增加，持仓较上周分别增加 9.28%、16.44%、11.22%，螺

纹、热卷持仓环比增加 2.02%、2.19%，焦炭持仓环比下降 9.84%。 

❑双焦库存维持高位，铁矿港库持续下降，钢材库存去速环比加快。京唐

港焦煤库存周内大幅累积 20 万吨，日照港炼焦煤库存累积 9 万吨，焦化

厂库存增加 11.46 万吨；连云港、日照港焦炭库存分别累积 0.5 万吨、4

万吨，天津港焦炭库存下降 1万吨，焦化厂焦炭库存下降 1.9万吨。铁矿

石港口库存环比下降 124万吨至 13222万吨。钢厂方面，全国高炉开工率

为 69.06%，唐山高炉开工率降至 66.67%。钢材社会库存下降 51.48万吨，

钢厂库存增加 7.99万吨，沪线螺采购量周环比减少 16.51%至 34650吨。 

❑钢厂利润回落。钢坯周内下降 20元，双焦价格窄幅震荡，铁矿、废钢价

格大幅上涨，钢厂整体利润高位回落。螺纹模拟毛利润为 462元/吨；热卷

模拟毛利润为 269 元/吨；冷轧毛利润为-207 元/吨；中厚板模拟毛利润

170元/吨。电炉螺纹模拟利润为 42元/吨。 

❑每周观点：4 月房地产数据全面转好，延续去年和今年 3 月强势表现，

验证今年 1-2月数据的下滑主要受季节和节日影响，当前房地产用钢韧性

仍存。上周钢材库存去速环比略有加快，进一步延后旺转淡库存去速放缓

节奏，市场预期有所好转。成本端，巴西 Gongo Soco矿坑斜坡松动促使铁

矿现货价格重回 100 美元/吨，期货主力合约大幅上涨创下该合约新高，

双焦库存维持高位但现货提涨氛围浓厚，短期成本进一步抬高，钢厂利润

有所收窄。从产业上看，受益于环保和价格上涨，铁矿、焦炭个股相对蕴

含更多机会，而钢铁标的波段机会更可能出现在钢价回调之后以及板块盈

利环比回升阶段。 

❑投资建议：当前行业的逻辑在于节后开工需求与已经充裕的钢材冬储之

间是否能够形成供需缺口，对此我们保持谨慎乐观的预期并给予行业“同

步大市”的评级。建议投资组合：宝钢股份（600019）、方大特钢（600507）、

华菱钢铁（000932）、三钢闽光（002110）、新钢股份（600782）。 

分析师：张志鹏 

TEL：021-32229888-25311 

E-mail:zhangzhipeng@ajzq.com 

执业编号：S0820510120010 

联系人：王梓萌 
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1、黑色产业链行情回顾  

1.1 股市行情回顾 

上周钢铁板块周跌幅为 1.35%，沪深 300指数周跌幅为 2.19%，跑赢大盘 0.84个

百分点，列申万全部 28个行业第八。板块相对估值 0.57，处于近两年历史低值。 

图表 1：钢铁指数与沪深 300 指数长期走势  图表 2：钢铁指数与上证综指长期走势 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 3：钢铁指数与 wind全 A指数长期走势  图表 4：各板块周涨跌幅（%） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 5：一周申万一级全部子行业涨跌幅排名（%） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

                    

 

图表 6：钢铁板块相对估值 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

1.2 个股上周表现 

上周，钢铁板块涨幅靠前的个股分别为：赛福天（+13.16%）、永兴特钢（+9.63%）

三钢闽光（+7.46%）、本钢板材（+6.62%）、贵绳股份（+4.51%），板块跌幅靠前的

个股分别为：*ST欧浦（-22.49%）、ST抚钢（-9.50%）、上海钢联（-7.49%）、常

宝股份（-6.99%）、沙钢股份（-5.87%）。 

 

 

-6.00

-5.00

-4.00

-3.00

-2.00

-1.00

0.00

1.00

2.00

3.00

0.00

0.10

0.20

0.30

0.40

0.50

0.60

0.70

0.80

0.90

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

钢铁 wind全A 相对估值（右）



                                                         

钢铁行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   7 

 

图表 7：一周个股涨幅前 5  图表 8：一周个股跌幅前 5 

   
数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

1.3 期市行情回顾 

铁矿 1909 合约创下近年新高。库存去速环比加快，在产量不断增加的基础上，

短期需求有超预期表现，4月房地产数据依然保持上升态势，铁矿因供给减少预

期影响涨幅最大，环比上周主力合约上涨 7.86%，焦煤、螺纹主力合约环比上周

分别上涨 2.06%、0.67%，热卷主力合约与上周持平，焦炭、动力煤主力合约分别

下跌 0.21%、0.57%。从持仓量上看，焦煤、铁矿、动力煤持仓大幅增加，持仓较

上周分别增加 9.28%、16.44%、11.22%，螺纹、热卷持仓环比增加 2.02%、2.19%，

焦炭持仓环比下降 9.84%。 

 

图表 9：黑色系六大品种期货走势  图表 10：黑色系六大品种期货主力合约持仓量 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、价格指数 

2.1 国内钢材价格指数 

上周钢材价格指数走弱。Myspic 综合钢价指数较上周下降 1.21；长材价格指数

下降 1.35；扁平材价格指数下降 1.09；螺纹价格指数下降 1.64；热卷价格指数

下降 1.33；冷卷价格指数下降 0.88。国内长材/板材指数为 1.31与上周持平。 

图表 11：Myspic钢材价格指数变化 

 

数据来源：Mysteel，爱建证券研究所 

2.2 国际钢材价格指数 

截止 5 月 10 日，国际钢价指数环比走弱，CRU 全球综合指数周环比下降 1.8 至

197.8，北美指数为 209.8与上周持平，欧洲指数较上周大幅下降 4.2至 151.8，

亚洲指数较上周下降 0.8至 224.5。  

图表 12：CRU全球地区指数 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

截止 5月 10日，国内/国际钢价指数比为 0.75与上周持平。  
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图表 13：国内与国际钢价指数 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

3、黑色产业链基本面 

3.1 焦煤焦炭 

截止 5 月 17 日，主要炼焦煤储运港口京唐港、日照港炼焦煤库存分别为 305万

吨和 34万吨，京唐港库存累积 20万吨，日照港库存累积 9万吨。国内 100家独

立焦化厂炼焦煤库存合计 776.76 万吨，较上周增加 11.46万吨，可用天数 14.81

天环比增加 0.17天。国内大中型钢厂炼焦煤库存合计 833.16万吨，较上周增加

12.92 万吨，可用 16.59 天较上周增加 0.25 天。山西主焦煤价格为 1650 元/吨

与上周持平，上海二级冶金焦价格 2080元/吨与上周持平。主要焦炭储运港口天

津港、连云港、日照港焦炭库存分别为 50万吨、7.5万吨、166万吨，天津港焦

炭库存下降 1 万吨，连云港、日照港库存分别累积 0.5 万吨、4 万吨。国内 100

家独立焦化厂焦炭库存合计 50.51 万吨，较上周下降 1.90 万吨。国内大中型钢

厂平均焦炭库存可用 13.89 天较上周减少 0.09天。 
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图表 14：焦煤期现价差  图表 15：焦煤主要港口库存（万吨） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 16：焦炭期现价差  图表 17：焦炭主要港口库存（万吨） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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合计为 13222万吨，较上周下降 124万吨。国内大中型钢厂平均铁矿石库存可用
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图表 18：国内铁矿石港口库存（万吨）  图表 19：国内大中型钢厂平均铁矿石库存可用天数 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

3.3 钢材 

上周开工率全国 163家钢厂高炉开工率为 69.06%较上周回升 0.28个百分点，唐

山钢厂开工率为 66.67%较上周下降 0.72%。根据 Mysteel样本数据，上周钢材社

会库存为 1162.27 万吨，环比上周下降 51.48 万吨，钢厂库存为 474.27 万吨，

环比增加 7.99万吨。重点企业库存方面，截止 4月 20日，国内重点企业库存为

1282.52万吨，环比上旬增加 47.9万吨。 

根据库存数据进行季节性分析，今年节后去库速度快于近年，供需两旺特征明显，

冷轧库存处于近年最低值。 

图表 20：高炉开工率 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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表格 1：钢材库存（万吨） 

日期 社会库存 钢厂库存 总库存 

2019-05-17 1162.27 474.27 1636.54 

2019-05-10 1213.75 466.28 1680.03 

2019-05-05 1241.05 471.27 1712.32 

2019-04-26 1272.06 446.53 1718.59 

数据来源：Mysteel，爱建证券研究所 

 

图表 21：钢材总库存（万吨）  图表 22：螺纹总库存(万吨) 

   

数据来源：Mysteel，爱建证券研究所  数据来源：Mysteel，爱建证券研究所 

 

图表 23：线材总库存（万吨）  图表 24：热轧总库存(万吨) 

   

数据来源：Mysteel，爱建证券研究所  数据来源：Mysteel，爱建证券研究所 
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图表 25：冷轧总库存（万吨）  图表 26：中厚板总库存(万吨) 

   
数据来源：Mysteel，爱建证券研究所  数据来源：Mysteel，爱建证券研究所 

 

截止 4月 20日，粗钢日均产量为 261.06万吨，环比上旬日均上升 4.7万吨。截

止 5 月 17 日，沪市线螺采购量为 34650 吨，较上周减少 6850 吨，环比下降

16.51%。 

 

图表 27：粗钢日均产量（万吨） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 28：沪市线螺采购量（吨） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

上周钢坯周内下跌 20 元每吨，现货成材价格维持震荡。原材料方面，双焦价格

窄幅震荡，铁矿价格明显上涨，废钢周内回升 30 元。按照原材料和成品同步的

方法模拟成品吨毛利，截止 5月 17日，螺纹模拟毛利润为 462元/吨，较上周下

降 98 元，毛利率为 13.28%；热卷模拟毛利润为 269 元/吨，较上周下降 98 元，

毛利率为 7.82%；冷轧毛利润为-207元/吨，较上周下降 98元，毛利率为-5.66%；

中厚板模拟毛利润 170元/吨，较上周下降 98元，毛利率为 4.89%。电炉螺纹模

拟利润为 42元/吨。 

图表 29：高炉、电炉炼钢成本（元/吨） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 30：主流钢材品种模拟利润（元/吨） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

                   

图表 31：主流钢材品种模拟利润毛利率 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

表格 2：钢材吨钢毛利（元/吨） 

品种 
毛利 

（即时成本） 

毛利率 

（即时成本） 

毛利（原料滞

后三周） 

毛利率（原料

滞后三周） 

螺纹 462 13.28% 581 16.69% 

热轧 269 7.82% 388 11.29% 

冷轧 -207 -5.66% -90 -2.46% 

中厚板 170 4.89% 289 8.29% 

数据来源：Mysteel，爱建证券研究所 
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4、下游需求及进出口（月度数据） 

4.1 房地产 

房地产 1-4月投资累计同比增速为 11.9%较去年增加 1.6%；新开工面积累计同比

增长 13.1%，较上期回升 1.2%，高于去年同期增速 5.8个百分点；竣工面积累计

同比减少 10.3%，较上期回升 0.5%；销售面积累计同比减少 0.3%，较上期回升

0.6%。4月新开工数据延续去年和 3月强势表现，验证 1-2月的下滑主要由季节

和节日因素影响，房地产钢需韧性仍存。 

 

图表 32：房地产投资增速  图表 33：土地购置面积同比增速 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 34：房地产新开工面积同比增速  图表 35：房地产销售面积同比增速 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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4.2 制造业 

1-4月汽车产量为 832.4万辆，同比下降 11.8%，4月同比产量下降 43万辆，汽

车产需仍在下降通道中。 

1-4 月新接船舶订单累计值为 949 万吨，同比下滑 47.34%，手持船舶订单量为

8555万吨，同比减少 8.04%，船舶景气周期于去年年底结束。 

4月空调产量 2363.6万台，同比上升 15.4%；电冰箱月产量 771.2万台，同比上

升 2.1%;洗衣机产量 646.8万台，同比上升 9.4%。 

图表 36：汽车产量同比增速（万辆）  图表 37：新接船舶订单（万吨） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 38：手持船舶订单（万吨）  图表 39：空调产量同比增速（万台） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 40：电冰箱产量同比增速（万台）  图表 41：洗衣机产量同比增速（万台） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

4.3 水泥电力  

截止 5 月 17 日，全国水泥均价为 445.91 元/吨，较上周微幅上涨。4 月全国水

泥产量为 21345.4 万吨，同比上升 3.4%。电力发面，4 月全国共计发电 5440.2

亿千瓦时，同比增长 3.8%；用电 4803亿千瓦时，同比增长 8.29%。工业用电 3852

亿千瓦时，同比增长 4.0%。 

 

图表 42 ：全国水泥均价仍在高位  图表 43：水泥当月产量（万吨） 

   
数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 44：全社会发电量(亿千瓦时)  图表 45：全社会用电量（亿千瓦时） 

   
数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

                        

 

4.4 钢材进出口 

4 月我国出口钢材 632.6 万吨较上月下降 0.4 万吨，同比减少 2.38%；4 月我国

进口钢材 100万吨，较上月增加 10万吨，同比下降 3.85%。4月钢铁 PMI指数为

52.1，环比大幅上升 5.3个百分点，4月 M2增速略降 0.1%至 8.5%，M1增速 2.9%

较上月下降 1.7%。 

 

图表 46：钢材进出口（万吨） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 47 ：钢铁 PMI指数及 M2 同比增速 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

5、行业资讯 

（1） 唐山今年将压减炼钢、炼铁产能共 1800多万吨 

5月 14日-15日，唐山市政府网站发布《唐山市省委省政府环境保护督察“回头

看”及大气污染问题专项督察反馈意见整改落实方案及整改措施清单》等系列文

件(以下简称“系列文件”)指出，2019年唐山市将实现压减炼钢产能 1006.75万

吨、炼铁产能 804 万吨、煤炭产能 50 万吨。唐银、天柱、华西、国义、春兴、

新宝泰等钢铁企业和唐山热电搬迁项目开工建设。（来源：中国冶金报） 

 

（2） 江苏钢铁行业布局大调整：退出环太湖、压缩沿江，发展沿海 

江苏省人民政府网站公开发布《全省钢铁行业转型升级优化布局推进工作方案》，

画出该省钢铁产业转型方向。《方案》明确，要加快实施环太湖、沿江、沿运河

等环境敏感区域的落后产能退出和搬迁工作从环太湖退出、从沿江搬迁转移的钢

铁产能，新目的地为沿海三市的重点港口——南通通州湾、盐城滨海新区和连云

港板桥工业园。江苏沿海三市南通、盐城、连云港，各占其一。《方案》明确，到

2025年，江苏沿江、沿海钢铁冶炼的产能比例，将由现在的 7:3调整为 5:5。（来

源：西本新干线） 

 

（3） 中钢协：今后控钢铁产量重点应在华北、华东 

中钢协公布会员企业第一季度粗钢产量达 17332.89万吨，同比增 1181.27万吨，

增幅为 7.31%。根据所在区域将会员企业划分为华北、华东、中南、西南、西北、

东北 6 个区域。这 6 个区域的会员企业今年第一季度粗钢增产量分别为 691.72

万吨、223.95万吨、36.11万吨、51.68万吨、46.04万吨、131.78万吨，粗钢

增幅分别为 14.75%、3.93%、1.48%、5.72%、3.61%、7.17%。从粗钢增幅角度看，

华北、东北两个区域的粗钢产量存在快速增长的现象，预示今后控产量的重点应

在华北、华东区域。（来源：中国冶金报） 
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（4） VALE官方宣布关于 Gongo Soco矿坑斜坡松动相关消息 

5月 17日，针对 Gongo Soco 矿坑斜坡松动相关消息，VALE 官方对此做出回复。

VALE表示，发现 Gongo Soco 矿坑斜坡有松动迹象后，已立即向相关机构汇报并

采取必要措施告知市民矿坑及距离矿坑口 1.5千米的 South Superior矿坝情况。

VALE官方文件中指出，目前尚未有专业技术数据表明 Gongo Soco矿区斜坡的最

终崩塌可能会触发 South Upper尾矿坝溃坝事件发生。VALE 表示已对危险级别

进行重申并最好一切准备。（来源：我的钢铁网） 

 

 

（5）  相关上市公司重要公告 

三钢闽光（002110.SZ）：公司 2018 年度利润分配及资本公积金转增股本方案已

获公司 2019 年 4 月 25 日召开的 2018 年年度股东大会审议通过，分配方案的具

体内容为：以总股本 16.34 亿股为基数，向全体股东按每 10 股派息 20 元（含

税），共派发现金红利 32.69 亿元；同时以资本公积转增股本，每 10股转增 5股，

转增股本后公司总股本变更为 24.52亿股。本次权益分派股权登记日为：2019年

5月 21日，除权除息日为：2019年 5月 22日，新增可流通股份上市日:2019年

5月 22日。 

 

凌钢股份（600231.SH）：本次利润分配方案经公司 2019 年 3 月 22 日的 2018年

年度股东大会审议通过，分配方案的具体内容为：以方案实施前的公司总股本

27.71亿股为基数，每股派发现金红利 0.044元（含税），共计派发现金红利 1.22

亿元。本次权益分派股权登记日为：2019年 5月 20日，除权（息）日为：2019

年 5月 21日，现金红利发放日:2019年 5月 21日。 

 

*ST欧浦（002711.SZ）：公司近日获悉公司控股股东中基投资所持有的公司股份

新增轮候冻结，轮候冻结股数 4.2 亿股（占其所持股份的 83.9%），轮候期限 36

个月，委托日期 2019年 5月 14日。 

 

大冶特钢（000708.SZ）：公司拟参与浙江格洛斯无缝钢管有限公司破产重整事项，

2019 年 5 月 15 日的董事会会议审议同意公司拟提供 4.92 亿元人民币重整资金

（最终投入的重整资金金额将根据价格调整机制和结算规则实际结算后确定）参

与格洛斯的破产重整事宜。本次重整完成后，公司将取得重整后格洛斯 100%的

股权，从而取得格洛斯名下的无形资产、固定资产、经营性有效的流动资产，经

营性流动负债。 

公司 2019年 4 月 19日召开 2018年年度股东大会，审议通过了《公司 2018年

度利润分配预案》，即以 2018 年底股份总额 4.49亿股为基数，向全体股东按每

10 股派发现金红利 8 元（含税），共计 3.6 亿元，剩余利润结转以后年度分配。

本次分配，不送红股也不进行资本公积金转增股本。本次权益分派股权登记日为：

2019年 5月 21日；除权除息日为：2019年 5月 22日。 

 

永兴特钢（002756.SZ）：公司 2018 年年度权益分派方案为：以公司 2018 年 12

月 31 日总股本 3.6亿股为基数，向全体股东每 10股派发现金红利 10 元人民币

（含税），共计分配现金红利 3.6亿元（含税），不送红股，不以公积金转增股本。 
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酒钢宏兴（600307.SH）：公司未来三年（2019-2021）在弥补以前年度亏损、提

取法定公积金、任意公积金后，累计可分配利润为正，当年盈利且现金充裕的前

提下，原则上应每年一次以现金方式进行分红。根据实际盈利情况，公司也可进

行中期现金分红。公司连续三年累计以现金方式分配的利润不少于最近三年实现

的年均可分配利润的 30%。 

 

 

风险提示: 

◼经济下行加快 

◼钢价波动加剧  
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表格 3：钢铁行业股票池 

证券代码 证券简称 
市盈率

(TTM) 
市净率 

EPS P/E 投资 

评级 16A 17E 18E 16A 17E 18E 

600507 方大特钢 14.78 5.44 0.50 1.32 1.38 21.96 9.42 9.00 强烈推荐 

600019 宝钢股份 14.25 1.10 0.55 0.67 0.76 23.98 11.15 9.86 强烈推荐 

000717 韶钢松山 18.84 16.65 0.04 0.97 1.07 -14.78 7.90 7.14 推荐 

600782 新钢股份 17.87 1.90 0.18 0.80 0.87 16.01 7.77 7.10 推荐 

000932 华菱钢铁 29.45 3.47 -0.35 0.93 0.98 -6.18 8.90 8.41 推荐 

000825 太钢不锈 17.48 1.20 0.20 0.41 0.44 -10.67 11.87 10.98 推荐 

002110 三钢闽光 13.06 2.65 0.98 2.54 2.73 74.60 6.15 5.73 推荐 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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