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最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
表现 1M 3M 12M 

钢铁 -5.8 -15.1 -20.9 

沪深 300 -2.4 -2.4 -2.6  
 

 

相关报告  
《钢铁行业周报：5月生产需求双弱，地产投

资韧性存疑》——2019-06-11 

《钢铁行业周报：贸易冲突深化不改三季度盈

利企稳向上预期》——2019-06-03 

《钢铁行业周报：短期不利出尽，市场或迎较

好投资时点》——2019-05-14 

《钢铁行业周报：下游需求表现较好韧性，现

货钢价继续回升》——2019-05-06 

《钢铁行业周报：乐观看好市场在震荡中前

行》——2019-04-29  
 

投资要点：  

 钢材价格震荡回落。本周（6月 10 日-6 月 15 日）螺纹钢价格下跌，

上海地区价格下跌 30 元/吨至 3920 元/吨。本周热卷价格下跌，上

海地区下跌 30 元/吨至 3810 元/吨。本周冷轧价格下跌，上海地区

下跌 30 元/吨至 4160 元/吨。本周镀锌价格下跌，上海地区下跌 10

元/吨至 4590 元/吨。本周高线价格下跌，上海地区下跌 30 元/吨至

4150 元/吨。本周中板价格下跌，上海地区价格下跌 30 元/吨至 3940

元/吨 

 

 社会库存去化放慢。本周钢材社会库存上升 30.95 万吨至 1120.39

万吨，其中螺纹钢上升 12.23 万吨至 551.24 万吨；线材上升 7.28

吨至 129.54 吨；热卷上升 9.56 万吨至 218.38 万吨；中板上升 2.54

万吨至 105.86 万吨；冷轧下降 0.66 万吨至 115.37 万吨。 

  

 原料价格焦煤、焦炭持平、矿石上涨。本周河北主焦煤车板价持平

为 1560 元/吨，山西一级冶金焦车板价持平为 2040 元/吨。本周矿

石价格上涨，普氏 62%矿石指数上涨 11.05 美元/吨至 109.40 美元/

吨，唐山 66%铁精粉价格持平为 835 元/吨。本周全国主要港口铁矿

石库存下降 363 万吨至 1.179 亿吨，日均疏港量下降 4.18 吨至

291.61 万吨。 

 

 行业中性评级。本周申万钢铁行业上涨 0.98%，弱于沪深 300 指数（上

涨 2.53%），社库去化减慢，钢材消费步入淡季，各品种钢材价格继

续震荡回落。5月主要经济数据生产需求双弱，随着中美贸易冲突深

化，预期政府会加强逆周期调节对冲，但外部因素会加剧市场震荡。

经济仍在寻底过程中，下半年盈利向好格局不变。预计钢铁板块走

势同步于大盘，维持行业“中性”评级。 

 本周重点推荐个股及逻辑：本周 15 日及下周 18 日，美国将分别决

定是否对2500亿中国商品加征25%关税和对其余3000亿商品是否加

征关税举行听证会。从目前情形看贸易战有愈演愈烈趋势，市场担

忧加剧陷入调整。另外从已公布的经济数据来看，除社融略好于预

期，工业增加值、PPI 均回落，房地产投资也出现下滑且房企融资有

可能再度收紧。纵有科创板开板和新规允许专项债做资本金，亦不

能明确提振市场信心，6月或许没有太好投资机会。钢铁板块现阶段

不具有趋势性的投资机会，预计走势同步于大盘。可继续关注三钢
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闽光、方大特钢、华菱钢铁、八一钢铁、新钢股份、韶钢松山等，

另外也可关注特钢相关品种。 

 风险提示：宏观经济大幅回落；贸易战失控；钢材产量快速增加；

国外钢材价格下跌超预期；国外矿山主动减产；相关重点公司未来

业绩的不确定性。 

 

 

重点关注公司及盈利预测    
重点公司 股票 2019/6/14   EPS     PE   投资 

代码 名称 股价 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 评级 

002110.SZ 三钢闽光 8.49  3.89 4.29 4.35 2.18 1.98 1.95 增持 

600507.SH 方大特钢 8.94  2.02 2.10 2.19 4.43 4.26 4.08 买入 

600581.SH 八一钢铁 3.59  2.24 2.29 2.38 1.60 1.57 1.51 买入 

000932.SZ 华菱钢铁 4.52  2.33 2.33 2.38 1.94 1.94 1.90 买入 

000717.SZ 韶钢松山 4.23  0.98 0.99 1.73 4.32 4.27 2.45 增持 

600782.SH 新钢股份 4.99  1.85 1.28 1.29 2.70 3.90 3.87 增持 
  
资料来源：Wind，国海证券研究所（*韶钢松山盈利预测取自 wind 一致预期） 
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1、 行业与个股市场表现 

1.1、 钢铁行业指数涨跌排名 

本周（6 月 10 日-6 月 15 日）钢铁指数上涨 0.98%，在 28 个行业指数中排

名第 28，走势弱于沪深 300 指数（上涨 2.53%）。 

图 1：申万一级行业指数涨跌幅排名 

 

资料来源：wind、国海证券研究所 

1.2、 本周钢铁个股表现 

本周钢铁板块随大盘反弹、多数个股实现上涨，抚顺特钢、重庆钢铁、武进

不锈涨幅靠前，分别上涨 12.68%、3.78%、3.65%，收益率较低的是沙钢股份、

本钢板材、杭钢股份收益率为-6.97%、-3.84%、-3.23%。 

表 1：本周（6 月 10 日-6 月 15 日）钢铁股涨跌幅排名 

涨幅前五 跌幅前五 

公司名称 涨跌幅% 收盘价 PE(TTM) 公司名称 涨跌幅% 收盘价 PE(TTM) 

抚顺特钢 12.68 3.11 2.29 沙钢股份 -6.97 8.27 17.85 

重庆钢铁 3.78 1.92 10.78 本钢板材 -3.84 4.26 17.24 

武进不锈 3.65 16.20 13.39 杭钢股份 -3.23 4.49 8.10 

久立特材 3.48 7.14 18.36 金洲管道 -0.84 7.12 16.55 

八一钢铁 3.16 3.59 15.19 首钢股份 -0.57 3.46 8.42 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

1.3、 吨钢市值 
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上市公司中吨钢市值小的公司的利润弹性大。 

表 2：主要钢铁上市公司吨钢市值表（6月 15 日更新） 

公司代码 钢铁企业 市值：亿元 钢材产量：万吨 吨钢市值：元/吨 

600569.SH 安阳钢铁 83 809 1023 

000932.SZ 华菱钢铁 188 1489 1266 

600782.SH 新钢股份 157 810 1941 

000709.SZ 河钢股份 315 2786 1132 

000761.SZ 本钢板材 168 950 1770 

600581.SH 八一钢铁 53 500 1067 

600282.SH 南钢股份 146 833 1758 

000898.SZ 鞍钢股份 363 1986 1829 

600808.SH 马钢股份 256 1374 1866 

000825.SZ 太钢不锈 223 1028 2172 

600231.SH 凌钢股份 89 353 2520 

600022.SH 山东钢铁 180 903 1988 

000717.SZ 韶钢松山 100 498 2007 

002110.SZ 三钢闽光 202 618 3273 

600307.SH 酒钢宏兴 124 550 2255 

600019.SH 宝钢股份 1415 4394 3219 

600507.SH 方大特钢 126 360 3504 

600126.SH 杭钢股份 151 438 3447 

000708.SZ 大冶特钢 56 113 4999 

000959.SZ 首钢股份 184 652 2823 

600010.SH 包钢股份 775 1230 6300 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

2、 原料价格焦煤、焦炭持平，矿石上涨 

2.1、 焦煤、焦炭价格持平 

本周河北主焦煤车板价持平为 1560 元/吨，山西一级冶金焦车板价持平为

2040 元/吨。本周炼焦煤库存上升，港口库存上升 5 万吨至 558 万吨。本周港口

焦炭库存下降 5 万吨至 483 万吨，钢厂焦炭库存可用天数为 12.8 天。 
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图 2：焦煤价格  单位：元/吨  图 3：焦炭价格  单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 4：焦煤库存  单位：天、万吨  图 5：焦炭库存  单位：天、万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

2.2、 矿石价格上涨 

 

图 6：国内外矿石价格  单位：美元/吨，元/吨  图 7：港口现货价格  单位：元/湿吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 
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本周矿石价格上涨，普氏 62%矿石指数上涨 11.05 美元/吨至 109.40 美元/

吨，唐山 66%铁精粉价格持平为 835 元/吨。本周港口现货价格方面，青岛 PB粉

矿价格上涨 49元/湿吨至 806 元/湿吨。 

矿石供应方面，6 月初四大矿山合计发货量下降 9.6 万吨至 1928.60 万吨，

北方港口矿石到港量下降 227.8 万吨至 763.4 万吨。六月初国内矿山开工率较五

月末上升 0.9pct.至 65.94%，铁精粉日产量上升 0.6 万吨/日至 41.60 万吨/日。

本周全国主要港口铁矿石库存下降363万吨至1.179亿吨，日均疏港量下降4.18

吨至 291.61 万吨。 

 

图 8：四大矿山发货量  单位：万吨  图 9：港口到货量  单位：万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 10：国产矿产量及开工  单位：万吨/日，%  图 11：铁矿石疏港量及库存  单位：万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

3、 钢材市场价格震荡回落 

3.1、 钢材价格震荡回落 

 

0

100

200

300

400

500

600

700

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

2018/1/21 2018/6/21 2018/11/21 2019/4/21

发货量:澳大利亚:铁矿石:力拓 

发货量:澳大利亚:铁矿石:FMG 

发货量:巴西:铁矿石:淡水河谷 

发货量:澳大利亚:铁矿石:必和必拓 

0
200
400
600
800

1000
1200
1400
1600
1800
2000

2019/1/6 2019/3/6 2019/5/6

到货量:铁矿石:北方港口 
总发货量:巴西:铁矿石 
总发货量:澳大利亚:铁矿石 
总发货量:澳大利亚:铁矿石:中国 

0

10

20

30

40

50

60

70

0
5

10
15
20
25
30
35
40
45

2018/2/9 2018/6/9 2018/10/9 2019/2/9

矿山产量:铁精粉:全国:当期值 

矿山开工率:铁精粉:全国:当期值 

9000
10000
11000
12000
13000
14000
15000
16000
17000

200

220

240

260

280

300

320

2018/3/9 2018/7/9 2018/11/9 2019/3/9

铁矿石日均疏港量:总计(45港口) 

全国主要港口:铁矿石库存:总计(45港口) 



 

 

 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 9 

 

图 12：螺纹钢价格  单位：元/吨  图 13：热卷价格  单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

本周螺纹钢价格下跌，上海地区价格下跌 30元/吨至 3920 元/吨。本周热卷价格

下跌，上海地区下跌 30 元/吨至 3810 元/吨。本周冷轧价格下跌，上海地区下跌

30 元/吨至 4160 元/吨。本周镀锌价格下跌，上海地区下跌 10元/吨至 4590 元/

吨。本周高线价格下跌，上海地区下跌 30 元/吨至 4150 元/吨。本周中板价格下

跌，上海地区价格下跌 30元/吨至 3940 元/吨。 

图 14：冷轧价格  单位：元/吨  图 15：镀锌价格  单位：元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 16：高线价格  单位：元/吨  图 17：中板价格  单位：元/吨 
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资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

3.2、 钢材社库被动累库 

本周高炉开工率下降 0.28pct.至 71.13%，钢厂盈利比例为 82.82%。五月下

旬重点企业粗钢产量 203.81 万吨/天，较五月上旬上升 0.78 万吨/天，重点企业

库存 1268.31 万吨，较五月上旬上升 22.53 万吨。本周螺纹钢产量下降 3.07 万

吨至 378.12 万吨，线材产量上升 1万吨至 164.24 万吨。本周钢材社会库存上升

30.95 万吨至 1120.39 万吨，其中螺纹钢上升 12.23 万吨至 551.24 万吨；线材

上升 7.28 吨至 129.54 吨；热卷上升 9.56 万吨至 218.38 万吨；中板上升 2.54

万吨至 105.86 万吨；冷轧下降 0.66 万吨至 115.37 万吨。 

图 18：高炉开工与盈利比例  单位：%  图 19：粗钢旬产量及库存  单位：万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 20：螺纹钢及线材周产量  单位:万吨  图 21：主要品种社会库存  单位:万吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

3.3、 钢材利润继续回落 
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图 22：螺纹毛利  单位:元/吨  图 23：热卷毛利  单位:元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

本周原材料中焦煤、焦炭价格持平，矿石价格上涨，钢材现货价格继续回落，

社库被动累库，按滞后 15天模型测算螺纹钢毛利润下降至 558 元/吨，热卷毛利

下降至 508 元/吨。 

4、 行业评级及投资策略 

本周申万钢铁行业上涨 0.98%，弱于沪深 300 指数（上涨 2.53%），社库去

化减慢，钢材消费步入淡季，各品种钢材价格继续震荡回落。5月主要经济数据

生产需求双弱，随着中美贸易冲突深化，预期政府会加强逆周期调节对冲，但外

部因素会加剧市场震荡。经济仍在寻底过程中，下半年盈利向好格局不变。预计

钢铁板块走势同步于大盘，维持行业“中性”评级。 

5、 本周重点推荐个股及逻辑 

本周 15 日及下周 18 日，美国将分别决定是否对 2500 亿中国商品加征 25%关税

和对其余 3000 亿商品是否加征关税举行听证会。从目前情形看贸易战有愈演愈

烈趋势，市场担忧加剧陷入调整。另外从已公布的经济数据来看，除社融略好于

预期，工业增加值、PPI 均回落，房地产投资也出现下滑且房企融资有可能再度

收紧。纵有科创板开板和新规允许专项债做资本金，亦不能明确提振市场信心，

6月或许没有太好投资机会。钢铁板块现阶段不具有趋势性的投资机会，预计走

势同步于大盘。可继续关注三钢闽光、方大特钢、华菱钢铁、八一钢铁、新钢股

份、韶钢松山等，另外也可关注特钢相关品种。 
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重点关注公司及盈利预测 
 

重点公司 股票 2019/6/9   EPS     PE   投资 

代码 名称 股价 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 评级 

002110.SZ 三钢闽光 8.30  3.89 4.29 4.35 2.13 1.93 1.91 增持 

600507.SH 方大特钢 8.73  2.02 2.10 2.19 4.32 4.16 3.99 买入 

600581.SH 八一钢铁 3.48  2.24 2.29 2.38 1.55 1.52 1.46 买入 

000932.SZ 华菱钢铁 6.19  2.33 2.33 2.38 2.66 2.66 2.60 买入 

000717.SZ *韶钢松山 4.14  0.98 0.99 1.73 4.22 4.18 2.39 增持 

600782.SH 新钢股份 4.91  1.85 1.28 1.29 2.65 3.84 3.81 增持 
 
资料来源：Wind，国海证券研究所（*韶钢松山盈利预测取自 wind 一致预期） 

 

6、 风险提示 

1） 宏观经济大幅回落； 

2） 贸易战失控； 

3） 钢材产量快速增加； 

4） 国外钢材价格下跌超预期； 

5） 国外矿山主动减产； 

6） 相关重点公司未来业绩的不确定性。



 

 

                                                          国海证券股份有限公司  

国海证券研究所                                                              请务必阅读本页免责条款部分 
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对内创新业务。水晶球分析师公用事业行业公募机构榜单 2016 年第三名、2014 年第五名，2013 年第四名。 
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【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 
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判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告中的
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