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 本周观点：上周钢材社会库存整体继续去化，钢厂库存又转向去化，而高

炉开工率仍继续上升，反映需求韧性仍然较足。但是，我们也看到品种分

化在加剧，螺纹钢价格较强势但热卷价格走势较弱，现货卷螺差和期货卷

螺差环比显著扩张，反映钢材下游需求结构分化。从螺纹钢强势的表现来

看，地产和基建需求仍然不错；但热卷所代表的制造业需求可能仍然较弱。

主要钢材品种吨钢毛利也呈现“螺强卷弱”的局面。从二级市场来看，目

前市场受贸易战影响波动加大，业绩确定性较强的板块和个股开始被资本

所追捧，行业龙头关注度提升。推荐正在资产重组并有望打造我国最大特

钢上市公司的大冶特钢，行业龙头宝钢股份以及成本管控能力位居行业前

列的三钢闽光，同时建议关注方大特钢。 

 行业要闻：中钢协公布 2019 年 4 月会员钢铁企业营销概况；河北省钢铁

企业实施国际产能合作项目 8 个；杭钢股份停牌筹划重大资产重组事项；

福鼎市鼎盛钢铁项目建设全面铺开；昆钢本部搬迁改造项目进入实质阶段。 

 行情回顾：上周 SW 钢铁行业指数周跌 0.78%，环比上升 0.35 个百分点，

跑赢同期沪深 300指数 0.72个百分点。从年初至今，申万钢铁上涨 5.58%，

跑输沪深 300 指数 13.80 个百分点。钢铁涨跌幅排名 28 个申万一级行业

中第 76 位，环比上升 1 位；钢铁行业市盈率为 6.96X，环比前一周下降

0.09X，估值仅高于银行板块。 

 高频数据跟踪：1）钢材现货价格(上海市场)：螺纹 4090 元/吨，周环比

+0.49%；线材 4080 元，周环比-0.24%；热轧 4010 元/吨，周环比-0.50%；

冷轧 4250 元/吨，周环比-0.70%；中厚板 4080 元/吨，周环比持平；2）

主要原燃料价格：普氏铁矿石指数:62%CFR103.65 美元/吨，周环比

+3.24%；唐山 66%铁精粉干基含税出厂价 825 元/吨，周环比+1.23%；

唐山二级冶金焦到厂含税价 2050 元/吨，周环比持平；3）库存情况：五

大品种社会库存 1121.59 万吨，周环比-3.50%；企业库存 455.84 万吨，

周环比-3.89%；4）主要品种吨钢毛利：螺纹 750.44 元/吨，周环比+1.54%；

热轧 424.33 元/吨，周环比-3.06%；冷轧 237.61 元/吨，周环比-11.57%；

中厚板 347.28 元/吨，周环比+0.97%；短流程螺纹毛利 141.41 元/吨，周

环比+3.61%。 

 风险提示：1）宏观经济大幅下滑风险。如果宏观经济大幅下降将导致行

业需求持续承压，导致行业供需格局恶化，进而影响行业业绩增长和投资

预期恶化。2）原材料价格上涨过快风险。如果铁矿石、煤焦等原材价格

过快上涨，将造成钢厂生产成本上升，导致钢厂企业利润被侵蚀。3）全

球贸易摩擦持续加剧的风险。若国外针对我国钢铁等出口产品持续加大反

倾销等贸易摩擦措施，将可能导致我国外贸形势恶化，进而影响宏观经济

发展和市场预期，钢铁板块将受到严重波及。 
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一、 行业要闻荟萃 

1.1 中钢协公布 2019 年 4 月会员钢铁企业营销概况 

中钢协数据显示：4 月，重点钢铁企业销售钢材 5430.78 万吨，比去年同期增加 322.88 万吨，上升

6.32%；本年累计销售钢材 20500.85 万吨，累计比去年同期增加 1832.82 万吨，上升 9.82%。（中

钢协，05/22） 

点评：4 月份中钢协会员企业钢材销售同比保持增长，反映下游钢铁需求仍然较好。我们认为经济

下行压力仍然存在，但正因如此，逆周期调控政策持续发力，基建应该是刚需的主力；同时我们也

看到 4 月份地产数据显示地产需求韧性仍然较足，但在地产调控不放松的情况下，可持续性存疑。 

 

1.2 河北省钢铁企业实施国际产能合作项目 8 个 

近日，记者从河北钢铁企业国际合作平台推介交流会上获悉，近年来河北钢铁企业积极参与“一带一

路”建设，加快“走出去”步伐，已实施国际产能合作项目 8 个，产能 600 多万吨，走在了全国钢铁行

业的前列。（河北新闻网，05/20） 

点评：河北钢铁工业“走出去”步伐引领全国，为钢铁行业产能转移树立了标杆。按照河北省目标，

到 2020 年河北省内产能将控制在 2 亿吨以内，这意味着今明年将有接近 4000 万吨产能要退出河北

省区域，相当大一部分产能将会转移至外省或者境外。在去产能和环保双重压力下，产能转移将加

快，预计转移至境外的河北钢铁产能将会进一步增加。 

 

1.3 企业要闻 

1）杭钢股份停牌筹划重大资产重组事项。杭钢股份公告，公司控股股东杭钢集团目前正在筹划与

公司相关的重大事项，该事项涉及以发行股份及支付现金等方式购买浙浙江省冶金物资有限公司

100%股权和浙江杭钢国贸有限公司 99.5%股权、浙江东菱商贸有限公司 100%股权以及富春有限

公司下属商贸业务板块经营性资产及负债。本次交易预计构成重大资产重组。公司股票将于 2019

年 5 月 27 日开市起停牌，预计停牌时间不超过 10 个交易日。（中国证券网，05/24） 

2）福鼎市鼎盛钢铁项目建设全面铺开。5 月 23 日，在福鼎市鼎盛钢铁项目工地，数十台桩机同

时工作，项目建设全面铺开。该项目计划于 2020 年 2 月试运行生产，投产后预计年产 900 万吨

优质钢，年营收 560 亿元，利税 56 亿元。（闽东日报，05/24） 

3）昆钢本部搬迁改造项目进入实质阶段。5 月 21 日，武钢集团昆明钢铁股份有限公司（以下简

称昆钢）推进供给侧结构性改革实施环保搬迁转型升级项目场平仪式在昆钢草铺新区举行，标志

着昆钢本部环保搬迁转型项目进入实质阶段。昆钢将淘汰安宁本部现有 1 座 2000 立方米高炉和

3 座 50 吨转炉，（拟）淘汰时间为 2023 年 12 月 31 日前。这也意味着，昆钢本部最迟将于 2023

年底完成搬迁。（中国冶金报，05/23） 

 

二、 市场行情回顾 

上周（2019.05.20—2019.05.24），SW 钢铁行业指数最终收跌 0.78%，环比上升 0.35 个百分点；沪

深 300 指数跌 1.50%，环比上升 0.69 个百分点；板块跑赢沪深 300 指数 0.72 个百分点。从年初至

今，申万钢铁上涨 5.58%，跑输沪深 300 指数 13.80 个百分点。行业表现方面，28 个申万一级行业

1 个行业上涨，其余 27 个行业下跌，其中钢铁涨跌幅排名第 6 位，环比上升 1 位。 
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图表1 SW 钢铁周跌 0.78%，环比升 0.35 个百分点 

 

图表2 钢铁周涨跌幅排名 28 个申万一级行业第 6 位 

 

 

  

资料来源: wind，平安证券研究所 
 

资料来源: wind，平安证券研究所 

上周最后一个交易日（5 月 24 日），钢铁行业市盈率（TTM 整体法，剔除负值）为 6.96X，环比前

一周下降 0.09。申万 28 个一级行业中，钢铁行业估值仅高于银行板块，全市场倒数第二。 

图表3 钢铁行业市盈率（TTM）6.96 倍，在 28 个申万一级行业中估值仅高于银行板块 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

上周钢铁板块个股分化。涨跌幅榜中沙钢股份涨幅最大，整周涨幅为 14.59%；三钢闽光整周下跌

12.09%，排名最后一位。 

图表4 上周钢铁行业涨跌幅靠前个股 

表现最好的 10 只股票 表现最差的 10 只股票 

股票名称 
上周涨

跌幅% 

本月涨

跌幅% 

上周换

手率% 

市盈率

TTM 
股票名称 

上周涨

跌幅% 

本月涨

跌幅% 

上周换

手率% 

市盈率

TTM 

沙钢股份 14.59 -1.14 8.05 18.64 三钢闽光 -12.09 -13.58 21.00 3.53 

西宁特钢 5.77 4.05 7.19 -1.97 大冶特钢 -4.84 -0.38 3.65 10.87 

柳钢股份 2.30 -2.34 1.98 4.34 武进不锈 -4.73 -3.63 15.25 13.16 

包钢股份 1.83 -1.76 8.92 23.98 方大特钢 -3.60 -23.75 5.13 4.92 

常宝股份 1.79 -7.48 5.30 9.59 金洲管道 -2.15 -4.21 3.43 15.88 

重庆钢铁 1.03 -3.90 0.82 11.06 凌钢股份 -1.89 1.21 1.35 8.66 

本钢板材 0.92 10.86 1.63 17.77 新钢股份 -1.56 -14.81 4.42 2.79 

马钢股份 0.90 -3.16 1.75 5.63 宝钢股份 -1.48 -7.11 0.87 7.70 

八一钢铁 0.52 -5.43 6.62 16.21 首钢股份 -1.40 -11.14 1.55 8.54 

华菱钢铁 0.31 -13.26 5.40 3.11 南钢股份 -1.18 -13.66 2.35 3.86 

资料来源：wind，平安证券研究所 

-8%

0%

8%

16%

24%

32%

40%

2
0
1
9
/
1
/
2

2
0
1
9
/
1
/
7

2
0
1
9
/
1
/
1
2

2
0
1
9
/
1
/
1
7

2
0
1
9
/
1
/
2
2

2
0
1
9
/
1
/
2
7

2
0
1
9
/
2
/
1

2
0
1
9
/
2
/
6

2
0
1
9
/
2
/
1
1

2
0
1
9
/
2
/
1
6

2
0
1
9
/
2
/
2
1

2
0
1
9
/
2
/
2
6

20
19
/3
/3

2
0
1
9
/
3
/
8

2
0
1
9
/
3
/
1
3

20
19
/3
/1
8

2
0
1
9
/
3
/
2
3

2
0
1
9
/
3
/
2
8

2
0
1
9
/
4
/
2

2
0
1
9
/
4
/
7

2
0
1
9
/
4
/
1
2

2
0
1
9
/
4
/
1
7

2
0
1
9
/
4
/
2
2

2
0
1
9
/
4
/
2
7

2
0
1
9
/
5
/
2

2
0
1
9
/
5
/
7

2
0
1
9
/
5
/
1
2

2
0
1
9
/
5
/
1
7

2
0
1
9
/
5
/
2
2

钢铁（申万） 沪深300

-0.78%
-1.50%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

银
行

有
色

金
属

计
算

机

建
筑

材
料

非
银

金
融

钢
铁

公
用

事
业

机
械

设
备

采
掘

沪
深

3
0
0

休
闲

服
务

家
用

电
器

国
防

军
工

房
地

产

通
信

电
气

设
备

交
通

运
输

建
筑

装
饰

轻
工

制
造

综
合

电
子

传
媒

化
工

汽
车

医
药

生
物

纺
织

服
装

食
品

饮
料

商
业

贸
易

农
林

牧
渔

11.37 
6.96 

0

10

20

30

40

50

60

国
防

军
工

计
算

机

农
林

牧
渔

通
信

医
药

生
物

有
色

金
属

食
品

饮
料

休
闲

服
务

电
气

设
备

电
子

机
械

设
备

传
媒

轻
工

制
造

非
银

金
融

纺
织

服
装

公
用

事
业

交
通

运
输

综
合

家
用

电
器

化
工

采
掘

商
业

贸
易

汽
车

沪
深

3
0
0

建
筑

材
料

建
筑

装
饰

房
地

产

钢
铁

银
行



 

 

 

钢铁·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款 4 / 5 

三、 高频数据跟踪 

图表5 行业高频数据跟踪（截止到 5 月 24 日） 

钢材现货 单位 最新价格 周环比 月环比 年同比 

上海螺纹钢 元/吨 4090 0.49% -0.97% 6.79% 

上海线材 元/吨 4080 -0.24% -1.69% 3.82% 

上海热轧 元/吨 4010 -0.50% 0.75% -4.30% 

上海冷轧 元/吨 4250 -0.70% -2.07% -6.39% 

上海中厚板 元/吨 4080 0.00% 0.00% -7.27% 

主要原燃料 单位 最新价格 周环比 月环比 年同比 

普氏铁矿石指数:62%CFR 美元/吨 103.65 3.24% 11.69% 59.09% 

唐山 66%铁精粉干基含税出厂价 元/吨 825 1.23% 3.77% 28.91% 

唐山二级冶金焦到厂含税价 元/吨 2050 0.00% 10.81% 1.23% 

山西主焦煤车板价 元/吨 1450 0.00% 0.00% -9.38% 

张家港废钢不含税市场价 元/吨 2370 0.42% -0.42% 11.79% 

贵州硅锰:FeMn65Si17 元/吨 7225 0.00% -2.03% -3.34% 

唐山方坯:Q235 元/吨 3610 1.40% 1.98% 0.28% 

需求 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

上海终端螺纹钢采购量 吨 31900.0 -7.94% -5.06% 7.12% 

mysteel 全国建筑钢材成交量 吨 200882.9 -12.34% 4.28% -10.19% 

开工率 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

全国高炉开工率 % 71.13 2.07 0.55 -0.83 

河北高炉开工率 % 66.03 3.81 0.95 -2.54 

全国电炉开工率 % 0 -73.08 -73.72 -69.87 

库存 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

全国螺纹+线材社会库存 万吨 702.76 -4.88% -17.19% -4.87% 

全国中厚板社会库存 万吨 99.58 -2.64% 0.79% 20.21% 

全国热轧卷板社会库存 万吨 202.56 -0.92% -2.82% 0.87% 

全国冷轧卷板社会库存 万吨 116.69 0.00% 0.48% 5.21% 

全国螺纹+线材钢厂库存 万吨 262.98 -5.15% 2.42% -3.66% 

全国中厚板钢厂库存 万吨 73.54 1.39% 5.22% 3.50% 

全国热轧钢厂库存 万吨 87.95 -5.66% -2.95% -5.61% 

全国冷轧钢厂库存 万吨 31.37 0.35% 7.21% -27.65% 

吨钢毛利 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

螺纹钢 元/吨 750.44 1.54% -13.06% -22.64% 

热轧 元/吨 424.33 -3.06% -22.40% -55.98% 

冷轧 元/吨 237.61 -11.57% -42.00% -71.02% 

中厚板 元/吨 347.28 0.97% -30.03% -64.84% 

短流程毛利(废钢 100%） 元/吨 141.41 3.61% -6.20% -239.05% 

螺纹长流程与短流程毛利之差 元/吨 609.03 1.07% -14.51% -43.17% 

资料来源：wind，mysteel，平安证券研究所 



 

 

平安证券综合研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推    荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中    性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回    避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级: 

强于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%以上） 

中    性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 
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