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模拟长流程螺纹毛利降至年内最低水平 

——钢铁行业周报（2019.6.3~6.9） 

 

 

 

   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 1.29%，自 5 月初

以来累计下降 3.28%；（2）本周铁矿石综合指数下跌 0.54%，

是近七周以来首次回调；（3）本周模拟长流程螺纹毛利降至年

内最低水平，较短流程低 140 元/吨左右；（4）本周全国高炉产

能利用率环比降 0.09 个百分点至 86.51%，低于去年同期 1 个百

分点，连续第五周低于去年同期。  

 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，6 月建议关注股票为：本钢板材、大冶特钢、

华菱钢铁。以上个股本周平均涨幅为-2.44%，跑赢钢铁板块 0.63

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 1.29%，矿价跌 0.54%。本周 Myspic 综合指数下跌 1.29%，

长材下跌 1.08%，扁平材下跌 1.56%；铁矿石综合指数下跌

0.54%，唐山铁矿下跌 0.6%，PB 粉矿下跌 1.32%。 

 高炉产能利用率下跌 0.09pct。本周高炉产能利用率为 86.51%，

环比上周下跌 0.09 个百分点；电炉产能利用率为 69.74%，环比

上周增长 0.06 个百分点。本周经销商钢材库存下跌 1.25%。 

 钢铁板块整体下跌 3.07%。本周 A 股市场整体下跌，上证综指下

跌 2.45%，沪深 300 指数下跌 1.79%，创业板指下跌 4.56%；

申万钢铁指数下跌 3.07%，跑输沪深 300 指数 1.28 个百分点。 
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行业与上证指数对比图 
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代码 简称 股价 18A 19E 20E 18A 19E 20E (LF) 本周 本月

000761.SZ 本钢板材 4.43 0.27 0.26 0.26 16.4 17.0 17.0 0.88 -2.42% -2.42%

000708.SZ 大冶特钢 12.57 1.14 1.05 1.02 11.0 12.0 12.3 1.37 0.32% 0.32%

000932.SZ 华菱钢铁 6.19 2.24 1.86 1.74 2.8 3.3 3.6 1.00 -5.21% -5.21%

资料来源：WIND一致预期 -2.44% -2.44%

EPS PE 涨跌幅

平均涨跌幅：
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1、钢市指标：钢价回落，高炉产能利用率下降 

1.1、价格-成本-盈利：钢价跌 1.29%，矿价跌 0.54% 

 本周，国内钢价下跌，Myspic 综合指数下跌 1.29%，其中长材价下跌

1.08%，扁平材价下跌 1.56%，中厚板下跌 0.75%；全球钢价指数下跌

0.51%。 

 本周，国内矿价下跌，铁矿石综合指数下跌 0.54%，其中唐山铁矿下跌

0.6%，PB 粉矿下跌 1.32%，冶金焦上涨 4.59%，废钢下跌 1.62%。 

 本周，新疆螺纹钢比上海溢价 220 元/吨，环比上周上涨 20 元/吨；上海

热轧与螺纹钢溢价-20 元/吨，环比上周下跌 30 元/吨；上海冷轧比上海

热轧溢价 260 元/吨，环比上周上涨 40 元/吨；上海中厚板与螺纹钢价差

为 20 元/吨，环比上周上涨 10 元/吨；废钢钢板料-福建料价差为 140 元

/吨，环比上周上涨 30 元/吨。 

 本周五，我们测算的长流程螺纹钢毛利为 292 元，较上周下跌 85 元/吨；

短流程为 433 元/吨，较上周下跌 44 元/吨。 

 

表 1：钢铁行业周价格-成本-盈利数据表监测（元/吨） 

 

 
 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） 

 

 

 

 

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 
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1.2、供给-内需-库存：高炉产能利用率下降 0.09pct 

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

86.51%，环比上周下跌 0.09 个百分点； 

 本周，Mysteel 调研的 53 家电炉产能利用率为 69.74%，环比上周增长

0.06 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 1.25%，其中

长材库存下跌 2.75%，板材库存上涨 1.4%；钢厂钢材库存下跌 0.26%，

其中长材库存上涨 1.11%，板材库存下降 2.18%； 

 本周，港口铁矿石库存较上周下跌 1.94%； 

 本周沪大额银行月贴现率为 3.25‰，环比上周持平。 

 

表 2：钢铁行业周供给-内需-库存数据表监测 

 
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） 

 

 

 

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） 

 

 

 
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） 

 

 

 
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：5 月钢铁 PMI 新订单指数下降至 50.00% 

 2019 年 5 月钢铁行业 PMI 指数为 50.00%，环比下降 2.1 个百分点。其

中 PMI 新订单指数为 46.70%，较上月下降 5 个百分点；PMI 生产指数

为 56.00%，环比上升 1.5 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 3.07% 

 本周 A 股市场整体下跌，上证综指下跌 2.45%，沪深 300 指数下跌

1.79%，创业板指下跌 4.56%；申万钢铁指数下跌 3.07%，跑输沪深 300

指数 1.28 个百分点。 

 本周，钢铁板块涨幅居前的个股是上海钢联（3.10%）、大冶特钢（0.32%）

宝钢股份（0.00%）、玉龙股份（-0.53%）、沙钢股份（-0.67%）。 

 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 0.69%%、5.92%、

-0.18%、16.28%、14.89%、4.35%。 

 

表 3：钢铁板块及市场主要指数表现 

 
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。 

 6 月关注股票：本钢板材、大冶特钢、华菱钢铁。光大钢铁 6 月关注股

票本周平均涨跌幅为-2.44%，跑赢钢铁板块 0.63 个百分点。  
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光大钢铁关注股票 

2019/6/7 PB

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

000761.SZ 本钢板材 4.43 0.27 0.26 0.26 16.4 17.0 17.0 0.88 -2.42% -2.42%

000708.SZ 大冶特钢 12.57 1.14 1.05 1.02 11.0 12.0 12.3 1.37 0.32% 0.32%

000932.SZ 华菱钢铁 6.19 2.24 1.86 1.74 2.8 3.3 3.6 1.00 -5.21% -5.21%

资料来源：WIND一致预期 -2.44% -2.44%

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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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
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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冲突，勿将本报告作为投资决策的唯一信赖依据。 

本报告根据中华人民共和国法律在中华人民共和国境内分发，仅向特定客户传送。本报告的版权仅归本公司所有，未经书面许可，
任何机构和个人不得以任何形式、任何目的进行翻版、复制、转载、刊登、发表、篡改或引用。如因侵权行为给本公司造成任何直接
或间接的损失，本公司保留追究一切法律责任的权利。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标
记。 

光大证券股份有限公司 2019 版权所有。 
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