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周报观点：5 月投资小幅回落，基建有望发力 

2019 年 6 月 10 日，中办、国办印发《关于做好地方政府专项债券发行及
项目配套融资工作的通知》，提出允许将专项债作为符合条件的重大项目资
本金。本次规定相当于认可“专项债+市场化融资”模式，特别是有助于缓
解在建项目的资金压力。2019 年前 5 月，地产、基建投资增速均出现回落，
制造业投资增速小幅上升符合前期预判。受益于专项债可做重大项目资本
金，叠加 2018 年下半年基建低基数，后期基建投资增速或转好；基于领
先指标工业土地成交数据，我们对后续制造业投资不悲观；地产建筑用钢
前期的偏乐观观点不变，房贷低利率背景下，新开工、销售均不会太差。 

 

上周回顾 

上周沪深 300 涨 2.53%，申万钢铁指数涨 0.98%。 

 

重点公司及动态 

2019 年 6 月 11 日，南钢股份发布公告，答复上交所关于公司收购子公司
少数股权的问询函，主要内容包括：公司出于提升对子公司控制力及决策
效率角度，提出此次交易；若南京钢联未能完成承接建信投资拥有的公司
子公司 30.97%股权，公司仍将购买南京钢联现持有的 7.75%股权等。 

 

风险提示：宏观经济形势变化；环保等政策风险；下游需求增速低于预期。 

 

 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

金岭矿业 000655.SZ 17.60 

宏达矿业 600532.SH 13.00 

海南矿业 601969.SH 10.59 

攀钢钒钛 000629.SZ 8.39 

浙商中拓 000906.SZ 8.31 

*ST 地矿 000409.SZ 4.20 

五矿发展 600058.SH 3.94 

重庆钢铁 601005.SH 3.78 

武进不锈 603878.SH 3.65 

久立特材 002318.SZ 3.48  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

玉龙股份 601028.SH (10.99) 

本钢板材 000761.SZ (3.84) 

杭钢股份 600126.SH (3.23) 

*ST 欧浦 002711.SZ (3.20) 

中原特钢 002423.SZ (2.07) 

赛福天 603028.SH (1.86) 

金洲管道 002443.SZ (0.84) 

首钢股份 000959.SZ (0.57) 

永兴特钢 002756.SZ (0.48) 

柳钢股份 601003.SH (0.36)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   06 月 14 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

鞍钢股份 000898.SZ 增持 5.07 5.81~6.20 1.10 0.56 0.64 0.68 4.61 9.05 7.92 7.46 

宝钢股份 600019.SH 买入 6.38 8.66~9.10 0.97 0.70 0.71 0.76 6.58 9.11 8.99 8.39 

攀钢钒钛 000629.SZ 增持 3.49 3.88~4.17 0.36 0.32 0.34 0.35 9.69 10.91 10.26 9.97  
资料来源：华泰证券研究所 

0.0

1.3

2.5

3.8

5.0

06/06 06/08 06/10 06/12 06/14

(%)

黑色金属 钢铁Ⅱ
沪深300 1.00 1.75 2.50 3.25 4.00

综合

钢铁

(%)

(2)

0

2

4

6

有
色
金
属

食
品
饮
料

建
材

机
械
设
备

社
会
服
务

航
天
军
工

医
药
生
物

农
林
牧
渔

电
子
元
器
件

建
筑

采
掘

计
算
机
软
硬
件

电
力
设
备
与
新
能
源

商
业
贸
易

房
地
产

基
础
化
工

非
银
行
金
融

传
媒

通
信

中
小
市
值

黑
色
金
属

轻
工
制
造

纺
织
服
装

家
用
电
器

交
通
运
输

银
行

公
用
事
业

交
运
设
备

综
合

石
油
化
工

(%)

本周重点推荐公司 

一周内各行业涨跌图 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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周报观点：5 月投资小幅回落，基建有望发力 
 

指标速览：矿价上行，利润下行 

 

图表1： 钢铁行业指标变动情况速览 

  指标 单位  最新数据 周度变动 月度变动 年度变动 

钢材价格 螺纹 元/吨 3998  ↓ ↓ ↓ 

热卷 元/吨 3848  ↓ ↓ ↓ 

原料价格 焦炭 元/吨 2000  ← ↑ ↓ 

澳洲矿 元/吨 810  ↑ ↑ ↑ 

国产矿 元/吨 742  ← ↑ ↑ 

模拟成本 生铁 元/吨 2900  ↓ ← ↓ 

钢坯 元/吨 3510  ← ↓ ↓ 

模拟利润 螺纹 元/吨 322  ↓ ↓ ↓ 

热卷 元/吨 9  ↓ ↓ ↓ 

社会库存 总量 万吨 1122  ↑ ↓ ↑ 

螺纹 万吨 551  ↑ ↓ ↑ 

热卷 万吨 218  ↑ ↑ ↑ 

周度需求测算 总量 万吨 1004  ↓ ↓ ↓ 

螺纹 万吨 345  ↓ ↓ ↓ 

热卷 万吨 314  ↓ ↓ ↓ 

钢材产量 总量 万吨 1079  ↑ ↑ ↑ 

螺纹 万吨 382  ↑ ↑ ↑ 

热卷 万吨 327  ↓ ↓ ↓ 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所 

 

周报观点：5 月投资小幅回落，基建后续或发力 

 

专项债可作资本金，缓解资金压力。2019 年 6 月 10 日，中办、国办印发《关于做好地方

政府专项债券发行及项目配套融资工作的通知》，提出允许将专项债作为符合条件的重大

项目资本金，并明确项目要求：国家重点支持的铁路、国家高速公路和支持推进国家重大

战略实施的地方高速公路、供电、供气项目等。本次规定相当于认可“专项债+市场化融

资”模式，特别是有助于缓解在建项目的资金压力，有效降低“半拉子工程”的风险，后

期基建投资增速或提升。 

 

5 月投资小幅回落，基建有望发力。2019 年 6 月 14 日，国家统计局公布 5 月份主要经济

数据。前 5 月固定资产投资累计增速达 5.6%，较前值下降 0.5pct，其中地产、基建投资

增速均出现回落，制造业投资增速小幅上升符合前期预判。 

 

受益于专项债可做重大项目资本金，叠加 2018 年下半年基建低基数，后期基建投资增速

或转好。基于领先指标工业土地成交数据，我们对后续制造业投资不悲观。近期地产存量

项目完成、新开工增速不佳，拖累地产用钢需求，近期建筑用钢需求已出现同比负增长，

叠加季节性需求下滑，地产用钢较前期下行较多。地产建筑用钢前期的偏乐观观点不变，

房贷低利率背景下，新开工、销售均不会太差。 

 

据中汽协数据，2019 年 5 月，汽车产量当月增速达-21.20%，较前值下降 6.75pct；销量

当月增速-16.40%，较前值下降 1.79pct。汽车产、销下滑，或对冷板需求带来冲击。2019

年 5 月，测算冷板周度平均需求为 77.1 万吨，较去年同期下降 9.1 万吨。 

 

建筑用钢成交量季节性回落较明显。上周测算建筑用钢周度需求 486.8 万吨，较前值下降

83.1 万吨，较去年同期下降 50.5 万吨；全国日均建筑用钢成交量为 19.41 万吨，较前一

周下降 0.67 万吨，较去年同期上升 0.08 万吨。 
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图表2： 全国建筑用钢成交量（吨，公历 52 周平滑）  图表3： 南方建筑用钢成交量（吨，公历 52 周平滑） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

上周回顾：上周沪深 300 涨 2.53%，申万钢铁指数涨 0.98%。 

 

重点公司及动态：2019 年 6 月 11 日，南钢股份（以下简称“公司”）发布公告，答复上

交所关于公司收购子公司少数股权的问询函，主要内容包括：公司出于提升对子公司控制

力及决策效率角度，提出此次交易；若南京钢联未能完成承接建信投资拥有的公司子公司

30.97%股权，公司仍将购买南京钢联现持有的 7.75%股权等。 

 

行业数据：矿价上行，利润下行  

 

价格：进口矿价格上行 

现螺纹、热卷价格分别为 3998、3848 元/吨,周变动分别为-1.16%、-0.52%；螺纹、热卷

最新期货价格分别为 3755、3628 元/吨，周变动分别为 0.48%、0.86%；现唐山 66%铁

精粉价格 742 元/吨，与上周持平。巴西、澳洲铁矿石到岸价分别为 935、810 元/吨，周

变动分别为 3.89%、5.19%。巴西-中国和澳洲-中国海运费分别为 16、7 美元/吨，周变动

分别为-1.52%、-6.28%。山西二级冶金焦报 2000 元/吨，周环比持平。  

 

利润：成本上行，利润下行 

加权生铁和钢坯成本分别报 2487、3016 元/吨,周涨幅分别为 1.31%、1.09%。分产品看，

螺纹、线材、热卷、冷板、中板的加权利润分别为 321、459、8、20、61 元/吨，周变动

分别为-75、-60、-52、-60、-61 元/吨。 

 

产存销：建筑用钢需求下行 

截至上周末，社会库存总计 1122.04 万吨，周环比上涨 2.83%；分产品来看，现建筑用钢、

热卷的库存分别为 680.78、218.38 万吨，周变动幅度分别为 2.95%、4.58%。上周测算

需求合计 1004.47 万吨，周下降 93.06 万吨；分产品看，建筑用钢、热卷测算需求分别为

486.79、314.11 万吨，分别周减少 83.10、8.39 万吨。上周钢材产量为 1078.50 万吨,周

环比增长 0.45%；其中，建筑用钢、热卷产量分别为 543.55、326.95 万吨，周变动幅度

分别为 0.22%、-0.03%。           
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重点公司概览 
 

图表4： 重点公司一览表  

   06 月 14 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

鞍钢股份 000898.SZ 增持 5.07 5.81~6.20 1.10 0.56 0.64 0.68 4.61 9.05 7.92 7.46 

宝钢股份 600019.SH 买入 6.38 8.66~9.10 0.97 0.70 0.71 0.76 6.58 9.11 8.99 8.39 

攀钢钒钛 000629.SZ 增持 3.49 3.88~4.17 0.36 0.32 0.34 0.35 9.69 10.91 10.26 9.97  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表5： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

鞍钢股份 

(000898.SZ) 

公司 2019Q1 盈利 4.17 亿元，同比下滑 78% 

2019 年 4 月 30 日，公司发布 2019 年一季报：分别实现营业收入 244.63 亿元（YoY+ 4.0%，QoQ-10.5%）；归属母公司股东净利

润 4.17 亿元（YoY-78.2%，QoQ-62.0%）；毛利率 8.2%（YoY- 8.7pct，QoQ-3.3pct）；EPS 为 0.06 元（YoY- 0.21 元，QoQ-0.09

元）。2019Q1 公司业绩下滑同比、环比下滑超预期，或因公司产品价格下行、成本上行超预期，压缩盈利空间，因此我们将 2019-2021

年公司 EPS 预测下调至 0.54、0.64、0.68 元，前值为 0.81、0.86、0.87 元，参考可比公司估值，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：鞍钢股份(000898,增持): 2019Q1 盈利同比下滑 78% 

宝钢股份 

(600019.SH) 

2018 年盈利 216 亿元，创上市新高 

2019 年 4 月 24 日，公司发布 2018 年年报及 2019 年一季报：2018 年实现营收 3052 亿元（YoY+5.4%）、归属于母公司股东净利润

216 亿元（YoY+12.5%）；2018Q4 实现营收 796 亿元（YoY+20.4%，QoQ+3.5%）、归属于母公司股东净利润 58 亿元（YoY-22.5%，

QoQ+1.4%）；2019Q1 实现营收 655 亿元（YoY-3.1%，QoQ-17.7%）、归属于母公司股东净利润 27 亿元（YoY-45.7%，QoQ-53.1%）。

2018 年公司业绩基本符合预期，2019Q1 业绩低于预期或因同期汽车销量同比降 11%导致，故下调业绩预测，预计公司 19-21 年 EPS

分别为 0.70/0.71/0.76 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：宝钢股份(600019,买入): 2018 年盈利创上市新高 

攀钢钒钛 

(000629.SZ) 

公司 2019Q1 盈利 7.53 亿元，同比上行 61% 

2019 年 4 月 23 日，公司发布 2019 年一季报：营业总收入 40.63 亿元，同比上升 28%，环比下降 10%；归属于上市公司股东净利润

7.53 亿元，同比上行 61%，环比下降 28%；销售毛利率为 25.02%，同比上升 1.44pct，环比下行 4.71pct；基本每股收益 0.09 元，

同比上升 0.04 元，环比下降 0.03 元，业绩符合我们预期。钒价自 2019 年 3 月份持续下行，因此下调业绩预测，预计公司 2019-2021

年 EPS 分别为 0.32、0.34、0.35 元，前值为 0.39、0.40、0.40 元，参考可比公司估值，下调至“增持”评级。 

 点击下载全文：攀钢钒钛(000629,增持): 2019Q1 业绩同比上行 61%  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表6： 建议关注公司一览表  

  06 月 14 日 朝阳永续一致预期 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 收盘价 (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

河北宣工 000923.SZ 16.16 0.21 0.99 1.21 1.33 76.95 16.32 13.36 12.15 

金岭矿业 000655.SZ 5.68 0.17 0.19 0.19 0.19 33.41 29.89 29.89 29.89 

三钢闽光 002110.SZ 8.49 2.65 2.56 2.17 2.35 3.20 3.32 3.91 3.61    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所   

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/517be444-3c18-41a3-9b69-faca2f344c1f.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/f390046f-0caa-4d8a-8b33-96fc66cd1bbd.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/938ba468-cfbb-4c4b-8efa-705eddbc9149.pdf
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行业动态一览 
图表7： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 06 月 13 日 搜狐财经 奶酪越来越大，几内亚铁矿风云变换，看则云淡风轻，实则暗潮涌动！（点击查看原文）  

资料来源：Mysteel，新华社，中国新闻网，经济参考报，北极星大气网，政府部门官网，上海证券报·中国证券网，华泰证券研究所 

 

图表8： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

鞍钢股份 2019-06-10 H 股公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-10\5425107.pdf 

南钢股份 2019-06-11 南钢股份关于发行股份购买资产暨关联交易预案修订说明的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-11\5427076.pdf 

 2019-06-11 南钢股份关于对上海证券交易所问询函的回复公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-11\5427080.pdf 

 2019-06-11 南钢股份发行股份购买资产暨关联交易预案（摘要）（修订稿） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-11\5427106.pdf 

 2019-06-11 南钢股份发行股份购买资产暨关联交易预案（修订稿） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-11\5427071.pdf 

 2019-06-11 国泰君安证券股份有限公司关于上海证券交易所《关于对南京钢铁股份有限公司发行股份购买资产暨关联交易预案信息

披露的问询函》之专项核查意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-11\5427102.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

http://www.sohu.com/a/320309017_100087601
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-10/5425107.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-11/5427076.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-11/5427080.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-11/5427106.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-11/5427071.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-11/5427102.pdf
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原料价格及库存 
 

钢材原材料价格 

 

图表9： 钢材原材料价格变动 

品种 产地及规格 现价 

1 周变动 1 月变动 1 年变动 

+/- % +/- % +/- % 

国内铁矿石 唐山 66% 742  0  0.00% 41  5.80% 165  28.52% 

巴西—中国海运费($/t) — 17  0  -1.52% 0  1.79% -3  -15.68% 

澳洲—中国($/t) — 7  0  -6.28% 1  12.97% -1  -9.32% 

巴西进口矿到岸价 — 935  35  3.89% 110  13.33% 280  42.75% 

澳大利亚进口矿到岸价 — 810  40  5.19% 97  13.60% 333  69.81% 

新加坡掉期 62% 美元/吨 104  5  5.39% 9  9.36% 38  57.08% 

焦炭 山西二级冶金焦 2000  0  0.00% 150  8.11% -100  -4.76% 

主焦煤 华北 1637  0  0.00% 17  1.05% -13  -0.79% 

硅铁 华北 75# 5750  0  0.00% -100  -1.71% -850  -12.88% 

废钢 上海≧6mm 2463  0  0.00% -23  -0.91% 190  8.35% 

生铁 唐山 L10 2900  -30  -1.02% 0  0.00% -200  -6.45% 

钢坯 唐山普碳 150 3510  0  0.00% -50  -1.40% -210  -5.65% 

LME 三月期镍($/t) LME 期交所 11845  130  1.11% -295  -2.43% -3435  -22.48% 

国内现货镍 长江现货市场 100200  4225  4.40% -2750  -2.67% -15350  -13.28% 

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所；元/吨 

 

图表10： 铁矿石价格走势  图表11： 高低品铁矿石价差 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表12： 铁矿石海运费走势  图表13： 废钢含税价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表14： 主要煤炭品种价格走势（含税价）  图表15： 山西焦炭价格走势（含税价） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

钢材原材料库存 

 

图表16： 铁矿石港口（42 个）库存及日均疏港量  图表17： 大中型钢厂进口矿平均库存可用天数 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表18： 大中型钢厂焦炭平均库存可用天数  图表19： 钢厂炼焦煤总库存及库存可用天数 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表20： 独立焦化厂炼焦煤库存及库存可用天数  图表21： 焦炭及炼焦煤港口库存 

 

        

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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钢材价格及库存 
 

图表22： 一周钢材价格变化 

品种 型号 现价 

1 周变动 1 月变动 1 年变动 

+/- % +/- % +/- % 

螺纹 φ25mm -47  -1.16% -130  -3.15% -202  -4.81% -47  

螺纹期货 φ25mm 18  0.48% -16  -0.42% -147  -3.77% 18  

线材 φ8mm -29  -0.68% -67  -1.56% -212  -4.78% -29  

热轧板卷 5.5mm -20  -0.52% -138  -3.46% -456  -10.59% -20  

热卷期货 5.5mm 31  0.86% -54  -1.47% -340  -8.57% 31  

冷轧板卷 1.0*1250*2500 -29  -0.66% -128  -2.87% -433  -9.08% -29  

中板 20mm -30  -0.75% -125  -3.07% -498  -11.19% -30  

镀锌板 1.0mm -10  -0.21% -10  -0.21% -600  -11.32% -10  

彩涂板 0.476mm -200  -2.84% -350  -4.86% -240  -3.39% -200  

热轧窄带 355mm*3.0 -10  -0.26% -130  -3.30% -330  -7.97% -10  

无缝管 ф108*4.5 0  0.00% -50  -1.08% -380  -7.63% 0  

焊管 4″GB -20  -0.50% -100  -2.45% -210  -5.01% -20  

无取向硅钢 50WW800 0  0.00% -200  -3.70% -500  -8.77% 0  

角钢 5# 0  0.00% -80  -1.91% -170  -3.97% 0  

300 系冷轧不锈钢    304/2B 卷宽 1219mm，2.0mm 0  0.00% -100  -0.69% -1500  -9.49% 0  

400 系冷轧不锈钢     430/2B 卷宽 1219mm,2.0mm 0  0.00% -100  -1.19% -475  -5.43% 0  

300 系热轧不锈钢    304/No.1 卷宽 1500mm,4.0mm 50  0.35% -200  -1.37% -1900  -11.66% 50  

400 系热轧不锈钢    430/No.1 卷宽 1500,4.0mm 0  0.00% 0  0.00% 100  1.22% 0  

资料来源：Wind，中联钢，Mysteel，华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

国内钢材价格  

 

图表23： 建筑用钢价格走势（含税价）  图表24： 板材价格走势（含税价） 

 

 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  资料来源：中联钢，华泰证券研究所  
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国际钢材价格 

 

图表25： 国际钢价汇总及比较 

    上周价格 前一周价格 

 周环比 

增长%        

 月环比 

增长% 

月同比 

增长% 与中国价差 前一周价差 

热轧板卷 美国 642  655  -2.0  -15.5  -33.9  91  92  

  欧盟 526  526  0.0  -1.1  -17.4  -25  -37  

  韩国 618  618  0.0  0.0  -18.6  67  55  

  东南亚 570  570  0.0  0.0  -5.0  19  7  

  中东 600  600  0.0  9.1  -5.5  49  37  

  南美 525  540  -2.8  -2.8  -9.5  -26  -23  

冷轧板卷 美国 816  838  -2.6  -11.9  -26.0  214  226  

  欧盟 627  627  0.0  -0.9  -13.5  25  15  

  韩国 630  630  0.0  0.0  -13.8  28  18  

  东南亚 595  595  0.0  0.0  -6.3  -7  -17  

  中东 635  635  0.0  0.0  -5.2  33  23  

  南美 620  630  -1.6  -1.6  -3.1  18  18  

热镀锌 美国 816  838  -2.6  -11.9  -26.0  154  169  

  欧盟 627  627  0.0  -0.9  -16.2  -35  -42  

  韩国 690  690  0.0  0.0  -14.4  28  21  

  东南亚 625  625  0.0  0.0  -11.3  -37  -44  

  中东 725  725  0.0  5.8  -9.9  63  56  

中厚板 美国 915  915  0.0  -9.8  -10.7  341  339  

  欧盟 627  627  0.0  0.0  -9.1  53  51  

  韩国 610  610  0.0  0.0  -9.6  36  34  

  东南亚 590  590  0.0  0.0  -3.3  16  14  

  中东 585  590  -0.8  0.9  -9.3  11  14  

螺纹钢 美国 761  761  0.0  -4.0  -2.7  195  186  

  欧盟 571  571  0.0  -2.9  -4.2  5  -4  

  韩国 614  614  0.0  0.0  -1.6  48  39  

  东南亚 550  550  0.0  0.0  1.9  -16  -25  

  中东 535  545  -1.8  0.0  -12.3  -31  -30  

网用线材 美国 / / / / / / / 

  欧盟 571  571  0.0  -5.6  -7.9  5  -2  

  东南亚 580  580  0.0  0.0  1.8  14  7  

  中东 595  600  -0.8  2.6  -5.6  29  27  

小型材 美国 814  814  0.0  -2.4  11.1  201  195  

  欧盟 / / / / / / / 

  韩国 / / / / / / / 

  东南亚 575  575  0.0  0.0  -4.2  -38  -44  

  中东 550  555  -0.9  -1.8  -5.2  -63  -64  

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；单位：美元/吨 

 

图表26： 长材、扁平材国际钢价指数（CRU）  图表27： 北美、欧洲、亚洲国际钢价指数（CRU） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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钢材利润测算 

 

图表28： 粗钢生产成本 

来源 产品 上周 前一周 周涨跌% 月涨跌% 月同比% 

进口矿 生铁 2534  2480  2.165% 6.583% 25.580% 

钢坯 3063  3009  1.802% 5.356% 21.400% 

国产矿 生铁 2416  2416  0.000% 5.408% 10.733% 

钢坯 2945  2945  0.000% 4.356% 9.492% 

加权 生铁 2487  2454  1.313% 6.123% 19.360% 

钢坯 3016  2983  1.091% 4.963% 16.453% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表29： 钢材利润测算 

来源 产品 上周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比涨跌幅 毛利率 

进口矿 生铁 33  113  -80  -156  -622  1.13% 

钢坯 43  97  -54  -200  -641  1.22% 

螺纹钢 274  370  -96  -272  -628  8.02% 

线材 435  516  -82  -220  -642  12.03% 

热卷 -41  33  -75  -286  -872  -1.26% 

冷板 -29  53  -83  -277  -841  -0.79% 

中板 12  95  -83  -274  -906  0.34% 

国产矿 生铁 150  177  -27  -124  -340  5.18% 

钢坯 161  161  0  -167  -356  4.60% 

螺纹钢 394  435  -42  -239  -340  11.52% 

线材 497  522  -26  -186  -349  13.75% 

热卷 83  101  -18  -251  -573  2.53% 

冷板 95  121  -26  -242  -542  2.57% 

中板 136  163  -27  -240  -607  4.03% 

加权 生铁 80  139  -59  -143  -509  2.75% 

钢坯 90  123  -33  -187  -527  2.57% 

螺纹钢 322  396  -74  -259  -513  9.42% 

线材 459  519  -59  -206  -525  12.72% 

热卷 9  60  -52  -272  -752  0.26% 

冷板 20  80  -60  -263  -721  0.55% 

中板 61  122  -61  -260  -786  1.82% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表30： 进口、国产矿生铁成本  图表31： 进口、国产矿生铁毛利对比 

 

 

 

资料来源：Wind，中联钢，华泰证券研究所   资料来源：Wind，中联钢，华泰证券研究所   
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图表32： 进口、国产矿钢坯成本  图表33： 进口、国产矿钢坯毛利对比 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表34： 长、短流程现金成本比较及螺纹钢（不含税）价格  图表35： 短流程现金成本曲线及全国螺纹（不含税）均价 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；江苏地区短流程成本  资料来源：Mysteel，Wind，华泰证券研究所；注：横轴为产能，单位万吨 
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图表36： 主要钢材品种毛利（国产矿来源）  图表37： 主要钢材品种毛利率（国产矿来源） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表38： 主要钢材品种毛利（进口矿来源）  图表39： 主要钢材品种毛利率（进口矿来源） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所  
 

图表40： 不锈钢生产成本 

  产品 上周 前一周 周涨跌% 月涨跌% 月同比% 

300 系 热卷 12637  12324  2.534% -1.696% -8.054% 

冷板 14521  14206  2.220% -1.493% -7.148% 

400 系 热卷 5427  5427  0.000% -0.303% 0.893% 

冷板 7244  7244  0.000% -0.229% 0.674% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 

 

图表41： 不锈钢生产利润 

 产品 上周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比涨跌幅 毛利率 

300 系 热卷 107  375  -268.10  40.97  -201.40  0.74% 

冷板 -1866  -1551  -315.41  131.61  151.99  -13.05% 

400 系 热卷 1918  1918  0.00  16.50  228.13  23.11% 

冷板 79  79  0.00  -71.84  -268.60  0.95% 

资料来源：华泰证券研究所；单位：元/吨 
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国内钢材库存 
 

图表42： 国内主要钢材品种社会库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 551  539  2.27% -7.77% 15.39% 

线材 万吨 130  122  5.95% -8.23% -1.87% 

热轧卷板 万吨 218  209  4.58% 6.81% 11.73% 

中板 万吨 106  103  2.46% 3.50% 27.05% 

冷轧卷板 万吨 117  118  -0.65% -1.26% 4.98% 

钢材库存总计 万吨 1122  1091  2.83% -3.61% 12.21% 

铁矿石库存总计 万吨 11796  12159  -2.99% -10.69% -24.98% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表43： 国内主要钢材品种钢厂库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 225  214  5.08% 4.62% 21.26% 

线材 万吨 63  58  8.44% 0.91% 45.28% 

热轧卷板 万吨 85  88  -3.50% -8.68% -9.61% 

中板 万吨 70  69  1.79% -3.54% 3.81% 

冷轧卷板 万吨 30  30  0.30% -4.16% -25.06% 

钢材库存总计 万吨 473  459  3.05% -0.31% 9.88% 

铁矿石库存总计 万吨 11796  12159  -2.99% -10.69% -24.98% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表44： 国内主要钢材品种整体库存 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 1265  1227  3.02% -4.69% 16.94% 

线材 万吨 313  293  6.71% -5.58% 9.10% 

热轧卷板 万吨 449  436  2.94% 3.49% 6.95% 

中板 万吨 246  241  2.27% 1.40% 19.46% 

冷轧卷板 万吨 270  271  -0.38% -2.08% -5.53% 

钢材库存总计 万吨 2543  2469  3.00% -2.60% 11.52% 

铁矿石库存总计 万吨 11796  12159  -2.99% -10.69% -24.98% 

资料来源：Mysteel，螺纹、线材：整体库存=钢厂库存/0.65+社会库存/0.6，热轧卷板、中板：整体库存=钢厂库存+社会库存/0.6，

冷轧卷板：整体库存=钢厂库存/0.4+社会库存/0.6，华泰证券研究所 

 

图表45： 社会库存整体走势（公历）  图表46： 螺纹钢社会库存走势（公历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表47： 热卷社会库存走势（公历）  图表48： 中厚板社会库存走势（公历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表49： 社会库存整体走势（农历）  图表50： 螺纹钢社会库存走势（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；13 月为闰年现象  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所；13 月为闰年现象 

 

图表51： 热卷社会库存走势（农历）  图表52： 中厚板社会库存走势（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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周度需求测算 

 

图表53： 周度需求测算 

品种 单位 上周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 月同比增幅 

螺纹 万吨 345.12  396.37  (51.25) (89.70) (24.44) 

线材 万吨 141.67  173.51  (31.85) (30.93) (26.01) 

热卷 万吨 314.11  322.50  (8.39) (30.07) (17.61) 

中板 万吨 127.02  130.38  (3.36) 0.09  (0.40) 

冷板 万吨 76.56  74.77  1.79  1.18  (10.96) 

合计 万吨 1004.47  1097.53  (93.06) (149.43) (79.42) 

资料来源：Mysteel,华泰证券研究所；上周需求（t）=上周产量（t）+整体库存（t-1）-整体库存（t）；螺纹、线材：总库存=社

会库存/0.6+钢厂库存/0.65；热轧：总库存=社会库存/0.6+钢厂库存/1；中板：总库存=社会库存/0.6+钢厂库存/1；冷轧：总库存

=社会库存/0.6+钢厂库存/0.4；钢厂库存、社会库存及钢厂产量均为 Mysteel 公布的样本调研数据 

 

图表54： 螺纹周度需求测算  图表55： 线材周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表56： 热卷周度需求测算  图表57： 中厚板周度需求测算 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表58： 冷板周度需求测算  图表59： 螺纹周度需求测算（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表60： 线材周度需求测算（农历）  图表61： 热卷周度需求测算（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表62： 中厚板周度需求测算（农历）  图表63： 冷板周度需求测算（农历） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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国内钢材产量 

 

图表64： 全国钢材日产量 

  全国 

重点大中型

企业 非重点企业 全国：环比 

重点大中型

企业：环比 

非重点 

企业：环比 

2017 年 1 月中旬 218.79  162.37  56.42  -2.46% -5.00% 5.68% 

  1 月下旬 224.01  162.07  61.94  2.39% -0.18% 9.78% 

  2 月上旬 225.44  171.78  53.66  0.64% 5.99% -13.37% 

  2 月中旬 221.74  166.93  54.81  -1.64% -2.82% 2.14% 

  2 月下旬 228.72  173.79  54.93  3.15% 4.11% 0.22% 

  3 月上旬 216.89  169.49  47.40  -5.17% -2.47% -13.71% 

  3 月中旬 224.20  176.17  48.03  3.37% 3.94% 1.33% 

  3 月下旬 225.89  177.70  48.19  0.75% 0.87% 0.33% 

  4 月上旬 234.78  179.82  54.96  3.94% 1.19% 14.05% 

  4 月中旬 231.99  184.97  47.02  -1.19% 2.86% -14.45% 

  4 月下旬 232.86  186.50  46.36  0.38% 0.83% -1.40% 

  5 月上旬 230.99  179.84  51.15  -0.80% -3.57% 10.33% 

  5 月中旬 232.77  181.84  50.93  0.77% 1.11% -0.43% 

  5 月下旬 226.70  176.39  50.31  -2.61% -3.00% -1.22% 

  6 月上旬 235.89  185.93  49.96  4.05% 5.41% -0.70% 

  6 月中旬 235.28  186.10  49.18  -0.26% 0.09% -1.56% 

  6 月下旬 235.80  186.66  49.14  0.22% 0.30% -0.08% 

  7 月上旬 234.49  184.97  49.52  -0.56% -0.91% 0.77% 

  7 月中旬 235.33  185.78  49.55  0.36% 0.44% 0.06% 

  7 月下旬 234.43  185.19  49.24  -0.38% -0.32% -0.63% 

  8 月上旬 235.93  186.80  49.13  0.64% 0.87% -0.22% 

  8 月中旬 241.30  191.71  49.59  2.28% 2.63% 0.94% 

  8 月下旬 233.61  184.72  48.89  -3.19% -3.65% -1.41% 

  9 月上旬 239.66  186.75  52.91  2.59% 1.10% 8.22% 

  9 月中旬 237.85  185.04  52.81  -0.76% -0.92% -0.19% 

  9 月下旬 240.13  187.14  52.99  0.96% 1.13% 0.34% 

  10 月上旬 236.72  183.59  53.13  -1.42% -1.90% 0.26% 

  10 月中旬 230.83  181.83  49.00  -2.49% -0.96% -7.77% 

  10 月下旬 228.04  178.95  49.09  -1.21% -1.58% 0.18% 

  11 月上旬 229.00  180.17  48.83  0.42% 0.68% -0.53% 

  11 月中旬 225.83  177.18  48.65  -1.38% -1.66% -0.37% 

  11 月下旬 222.91  174.46  48.45  -1.29% -1.54% -0.41% 

  12 月上旬 221.12  172.89  48.23  -0.80% -0.90% -0.45% 

  12 月中旬 217.67  172.06  45.61  -1.56% -0.48% -5.43% 

  12 月下旬 222.66  178.17  44.49  2.29% 3.55% -2.46% 

2018 年 1 月上旬 224.19  178.96  45.23  0.69% 0.44% 1.66% 

  1 月中旬 223.22  177.93  45.29  -0.43% -0.58% 0.13% 

  1 月下旬 221.23  175.68  45.55  -0.89% -1.26% 0.57% 

  2 月上旬 223.45  178.47  44.98  1.00% 1.59% -1.25% 

  2 月中旬 224.76  179.96  44.80  0.59% 0.83% -0.40% 

  2 月下旬 229.85  187.87  41.98  2.26% 4.40% -6.29% 

  3 月上旬 218.12  173.20  44.92  -5.10% -7.81% 7.00% 

  3 月中旬 231.41  178.72  52.69  6.09% 3.19% 17.30% 

  3 月下旬 231.30  178.59  52.71  -0.05% -0.07% 0.04% 

  4 月上旬 241.13  187.60  53.53  4.25% 5.05% 1.56% 

  4 月中旬 243.68  191.12  52.56  1.06% 1.88% -1.81% 

  4 月下旬 243.70  191.02  52.68  0.01% -0.05% 0.23% 

  5 月上旬 246.88  194.33  52.55  1.30% 1.73% -0.25% 

  5 月中旬 253.42  200.26  53.16  2.65% 3.05% 1.16% 

  5 月下旬 248.58  195.47  53.11  -1.91% -2.39% -0.09% 

  6 月上旬 251.87  198.01  53.86  1.32% 1.30% 1.41% 

  6 月中旬 252.87  199.06  53.81  0.40% 0.53% -0.09% 

  6 月下旬 249.19  195.50  53.69  -1.46% -1.79% -0.22% 

  7 月上旬 250.94  197.44  53.50  0.70% 0.99% -0.35% 

  7 月中旬 249.01  195.63  53.38  -0.77% -0.92% -0.22% 
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  全国 

重点大中型

企业 非重点企业 全国：环比 

重点大中型

企业：环比 

非重点 

企业：环比 

  7 月下旬 243.64  190.74  52.90  -2.16% -2.50% -0.90% 

  8 月上旬 246.87  193.70  53.17  1.33% 1.55% 0.51% 

  8 月中旬 242.57  189.52  53.05  -1.74% -2.16% -0.23% 

  8 月下旬 243.30  190.19  53.11  0.30% 0.35% 0.11% 

  9 月上旬 250.91  197.20  53.71  3.13% 3.69% 1.13% 

  9 月中旬 251.88  198.34  53.54  0.39% 0.58% -0.32% 

  9 月下旬 251.93  198.48  53.45  0.02% 0.07% -0.17% 

  10 月上旬 252.14  198.74  53.40  0.08% 0.13% -0.09% 

  10 月中旬 248.42  195.11  53.31  -1.48% -1.83% -0.17% 

  10 月下旬 243.51  190.57  52.94  -1.98% -2.33% -0.69% 

  11 月上旬 244.52  191.64  52.88  0.41% 0.56% -0.11% 

  11 月中旬 270.92  195.15  75.77  10.80% 1.83% 43.29% 

  11 月下旬 235.00  185.46  49.54  -13.26% -4.97% -34.62% 

  12 月上旬 240.07  185.82  54.25  2.16% 0.19% 9.51% 

  12 月中旬 237.63  183.68  53.95  -1.02% -1.15% -0.55% 

  12 月下旬 230.94  178.15  52.79  -2.82% -3.01% -2.15% 

2019 年 1 月上旬 237.98  184.44  53.54  3.05% 3.53% 1.42% 

  1 月中旬 234.98  180.72  54.26  -1.26% -2.02% 1.34% 

  1 月下旬 236.01  181.72  54.29  0.44% 0.55% 0.06% 

  2 月上旬 247.41  192.19  55.22  4.83% 5.76% 1.71% 

  2 月中旬 250.07  194.74  55.33  1.08% 1.33% 0.20% 

  2 月下旬 250.53  196.10  54.43  0.18% 0.70% -1.63% 

  3 月上旬 241.92  188.43  53.49  -3.44% -3.91% -1.73% 

 3 月中旬 243.43  190.23  53.20  0.62% 0.96% -0.54% 

 3 月下旬 237.94  183.46  54.48  -2.26% -3.56% 2.41% 

  4 月上旬 256.36  195.50  60.86  7.74% 6.56% 11.71% 

  4 月中旬 261.06  200.57  60.49  1.83% 2.59% -0.61% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；单位：万吨 

 

 

图表65： 全国粗钢旬产量  图表66： 全国重点钢企粗钢旬产量 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表67： 国内主要钢材品种周产量 

品种 单位 上周 前一周 周环比增长% 月环比增长% 月同比增长% 

螺纹 万吨 382.21  378.12  1.08% 1.02% 26.04% 

线材 万吨 161.34  164.24  -1.77% 2.05% 19.70% 

热卷 万吨 326.95  327.04  -0.03% -1.91% -1.34% 

中板 万吨 132.48  131.80  0.52% 1.72% 4.57% 

冷板 万吨 75.52  72.52  4.14% -3.73% -10.75% 

合计 万吨 1078.50  1073.72  0.45% 0.00% 9.97% 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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图表68： 螺纹钢、线材周产量走势  图表69： 热轧、冷轧、中板周产量走势 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

 资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 

 

图表70： 全国及河北地区高炉开工率与产能利用率  图表71： 全国独立电弧炉开工率与产能利用率 

 

 

 

资料来源：Mysteel，华泰证券研究所  资料来源：Mysteel，华泰证券研究所 
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风险提示 
 

国内外宏观经济形势及政策调整 

国内外宏观经济形势的变化和货币政策的调整都可能影响到行业的整体表现，若下游需求

进一步恶化，钢铁行业仍然可能出现业绩大幅下滑。 

 

环保等政策风险 

若环保执行低于预期，有可能导致钢价下行、公司盈利下行。 

 

下游需求持续低迷对钢铁行业的影响 

若下游汽车行业产销量低于预期，房地产行业新开工面积继续下滑，钢铁需求将会继续下

降，对钢铁行业影响将十分明显。 

 

制造业投资增长可能不及预期，将影响钢企业绩。 
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