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[Tabl 前言：近期，唐山、邯郸、安阳和临汾等城市相继发布了新的大气污染强化应急管控方案。本文旨在研究唐山等城

市新的非采暖季错峰生产措施执行后钢铁行业供给端的边际变化。 

一、唐山 7 月限产新方案：停限产力度加大，高炉转炉同限产，供给边际收缩 

方案描述：根据 2019 年 6 月 22 日中共唐山市委办公室印发的《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议

文件（简称“新方案”），唐山市拟从现在起到 7 月底，绩效评价为 A 类的首钢迁钢，沿海区域的首钢京唐、文丰钢

铁、唐钢中厚板、德龙钢铁、纵横钢铁，烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑限产 20%；除此之外，全市其他钢

铁企业烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑限产比例不低于 50%，高炉要扒炉停产。根据空气质量改善情况，届

时再评估上述措施是否延续。据我们测算，唐山市 7 月高炉将限产 43%、较原方案提高 14PCT。根据该方案是否

延续至 8、9 月份，分为以下两种情形： 

（1）若仅 2019 年 7 月执行新方案：据我们测算 7-9 月唐山市高炉将限产 19%、较原方案提高 4PCT；  

（2）若新方案执行延续至 8、9 月：据我们测算 7-9 月唐山市高炉将限产 43%、较原方案提高 28PCT。 

方案简析：我们将新方案与《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实施方案》以及其补充规定（“原

方案”）进行对比：两方案均坚持烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑全流程同限产比例错峰生产，均坚持高炉限

产以扒炉停产时间计算，但新方案在区域划分、时间区间切割和绩效水平区别方面相对于原方案有所简化。 

产量影响：（1）若新方案仅在 7 月份施行：据我们测算 7 月唐山市日均生铁产量为 27 万吨/天，7-9 月合计生

铁产量为 3277 万吨、同比增长 8%、较原方案下降 6~7%；日均粗钢产量 30 万吨/天，7-9 月合计粗钢产量为 3614

万吨、同比增长 6%、较原方案下降 5~6%。（2）若新方案延续至 8、9 月：7-9 月合计生铁产量为 2484 万吨、同

比下降 18%、较原方案下降 29~30%；7-9 月合计粗钢产量为 2760 万吨、同比下降 19%、较原方案下降 28~29%。 

二、重点地区新动向：空气质量排名压力加大，邯郸、安阳等执行阶段性大气污染强化应急管控 

邯郸：根据 Mysteel2019 年 6 月 25 日发布的《Mysteel:邯郸市大气污染执行强化应急管控措施紧急通知》，自

2019 年 6 月 25 日 8 时-6 月 30 日 24 时，对主城区及周边重点区域执行强化应急管控措施，要求钢铁企业烧结在 6

月 25 日 22：00-6 月 30 日 0：00 实施停产；武安市主城区 4 家钢铁企业按照武安市既定应急管控措施执行；邯钢

等钢铁企业其他生产装备严格按照第二季度差别化管控措施执行落实。 

临汾：根据临汾市人民政府官网 2019 年 5 月 27 日发布的《关于印发 2019 年推进市区空气质量改善的重要举

措的通知》，要求 6 月底提前关停退出未按期完成深度治理任务钢企，10 月底完成钢铁超低排放改造。 

安阳：2019 年 6 月 20 日，河南省安阳市环境污染防治攻坚战指挥部发布《关于实行大气污染轻中度污染管控

措施的通知》文件，要求从 6 月 16 日 20 时至 6 月 30 日 24 时对部分工业企业、机动车、餐饮油烟、工地等实行大

气污染轻中度管控措施，相关钢企烧结机不同程度停产。 

三、投资建议：就钢铁行业而言，结构性重于趋势性、需求韧性仍强，供给端环保边际趋严，建议关注可能的供需

平衡预期差。建议重点关注区位优、成本管控强的长材龙头：三钢闽光、方大特钢、韶钢松山，需求具备韧性的板

材龙头：华菱钢铁、新钢股份、宝钢股份，及受益于油气高景气及核电重启的钢管龙头：常宝股份、久立特材、金

洲管道、玉龙股份。此外，钢铁行业超净排放改造明显提速，工业环保的市场规模将激增、需求正陆续释放，建议

关注工业环保龙头。 

四、风险提示：宏观经济超预期下行；环保政策方向及执行效果弹性较大；模型设定偏误、假设不合理等导致预测

值与真实值偏差较大；数据口径不一致测算存偏差。 
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 重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

三钢闽光 002110.SZ CNY 9.27 2019/4/2 买入 15.39 2.37 2.53 3.91 3.66 1.23 1.06 27.8 25.0 

方大特钢 600507.SH CNY 9.81 2019/2/23 买入 16.60 1.73 1.89 5.67 5.19 2.86 2.10 28.0 23.4 

久立特材 002318.SZ CNY 7.43 2019/3/20 买入 9.80 0.49 0.50 15.16 14.86 8.40 7.63 11.5 10.6 

鞍钢股份 000898.SZ CNY 5.21 2019/3/22 买入 8.13 0.92 0.95 5.66 5.48 3.86 3.46 11.3 10.4 

马钢股份 600808.SH CNY 3.43 2019/3/25 买入 5.47 0.72 0.78 4.76 4.40 2.18 1.62 16.5 15.7 

南钢股份 600282.SH CNY 3.54 2019/3/25 买入 5.53 0.82 0.85 4.32 4.17 2.37 2.14 20.3 18.6 

韶钢松山 000717.SZ CNY 4.50 2019/3/31 买入 7.10 1.00 1.05 4.50 4.29 2.41 1.74 28.1 23.8 

重庆钢铁 601005.SH CNY 2.02 2019/4/1 增持 2.67 0.14 0.15 14.43 13.47 6.62 5.41 6.3 6.2 

华菱钢铁 000932.SZ CNY 4.92 2019/4/1 买入 6.49 1.23 1.34 4.00 3.68 1.59 1.31 24.6 22.3 

山东钢铁 600022.SH CNY 1.68 2019/4/4 买入 2.48 0.22 0.25 7.64 6.72 4.15 3.40 10.9 10.6 

新兴铸管 000778.SZ CNY 4.46 2019/4/7 买入 7.00 0.42 0.45 10.62 9.91 4.87 4.37 7.5 7.5 

新钢股份 600782.SH CNY 5.30 2019/4/26 买入 8.46 1.30 1.34 4.09 3.94 2.63 2.04 18.4 16.5 

河钢股份 000709.SZ CNY 3.01 2019/4/27 买入 4.13 0.26 0.27 11.58 11.15 5.32 5.02 4.9 4.9 

宝钢股份 600019.SH CNY 6.52 2019/4/28 买入 9.10 0.75 0.77 8.70 8.47 4.33 4.01 9.1 9.1 

首钢股份 000959.SZ CNY 3.56 2019/4/28 买入 5.44 0.27 0.51 13.19 6.98 6.95 4.84 5.7 9.6 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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前言：唐山等地错峰生产边际变化 

 

2019年6月22日，中共唐山市委办公室印发了《关于全市环境空气质量有关情

况的汇报》会议文件，对6月份唐山市空气质量转差的原因进行了分析，认为在建国

70周年国家将举办系列重大活动以及6月唐山市大气污染指标不降反升的背景下，

当前唐山市大气污染防治工作压力巨大。为迅速扭转被动局面，建议采取以下措施： 

1、加大工业企业减排力度。（1）加大停限产力度。拟从现在起到7月底，绩

效评价为A类的首钢迁钢，沿海区域的首钢京唐、文丰钢铁、唐钢中厚板、德龙钢铁、

纵横钢铁，烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑限产20%；除此之外，全市其他

钢铁企业烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑限产比例不低于50%，高炉要扒炉

停产。根据空气质量改善情况，届时再评估上述措施是否延续；（2）置换产能按时

停产。为首钢京唐钢铁二期一步、丰南纵横钢铁产能置换的装备，必须按承诺时限

关停；（3）复核重点企业在线监测数据。委托其他第三方检测机构对在线监测数据

疑似失真的企业进行复测，仍有问题的依法依规严肃处理。 

2、加大扬尘治理力度。严格对照扬尘排放标准，持续开展扬尘专项督导检查，

凡是达不到要求的工地一律依法顶格处罚、停工治理、公开曝光，直至取消投标资

格，对屡查屡犯的地方和监管部门严肃实施问责。交通、交警部门加大全城治超力

度，超限超载、扬尘飘洒车辆一律不许上路。 

3、加大追责问责力度。对责任不落实、环境问题突出的单位和人员要持续加大

问责力度，发挥震慑作用，倒逼责任落实。 

4、加大媒体监督力度。市生态办坚持每天约谈“炮点”企业和未落实管控措施

企业，并在直播50分和劳动日报公开；组织重点企业通过新闻媒体向全社会做出减

排承诺，并督导检查企业落实；每天报道市领导夜查和指挥中心检查发现问题，形

成全社会支持、参与大气污染防治工作的浓厚氛围。 

我们在2019年4月21日发布的《环保高压下的钢铁专题二十三：非采暖季错峰

生产和超净排放的边际变化——唐山与武安综合限产比例提升、要求更精准与差异

化，唐山高炉转炉齐限产，超净排放改造提速》深度报告中，对唐山、邯郸武安等

多地陆续发布2019年非采暖季（第二、三季度）钢铁行业错峰生产政策进行了解读

并定性、定量的分析了其对2019年钢铁行业供给端的影响，在此不再赘述。 

如果唐山市《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件中的措施付诸

实施，非采暖季错峰生产力度同比、环比将如何变化？本文将就此问题进行详细分

析；另外，我们还观察到邯郸、临汾和安阳等城市近期也发布了新的大气污染强化

应急管控方案，对相关钢企和钢铁行业有何影响？我们在此一并分析。 
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一、唐山 7 月限产新方案：停限产力度加大，高炉转炉

同限产，供给端边际收缩 

（一）方案简介：若仅 7 月执行，7-9 月高炉将限产 19%、较原方案提高

4PCT；若 7-9 月均执行，7-9 月高炉将限产 43%、较原方案提高 28PCT 

 

根据2019年6月22日中共唐山市委办公室印发的《关于全市环境空气质量有关

情况的汇报》会议文件（以下简称“新方案”），唐山市拟从现在起到7月底，绩效

评价为A类的首钢迁钢，沿海区域的首钢京唐、文丰钢铁、唐钢中厚板、德龙钢铁、

纵横钢铁，烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑限产20%；除此之外，全市其他

钢铁企业烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑限产比例不低于50%，高炉要扒炉

停产。根据空气质量改善情况，届时再评估上述措施是否延续。 

唐山市本次拟调整的非采暖季错峰生产措施主要针对7月份，是对《唐山市重点

行业2019年第二至第三季度错峰生产实施方案》以及其补充规定（以下简称“原方

案”）的加强和修正。我们假设新方案自7月1日开始执行，6月份仍按原方案执行。

同时，我们根据该方案是否延续至8、9月份，分为以下两种情形讨论： 

（1）情形1：2019年7月执行新方案，8月、9月均执行原方案； 

（2）情形2：2019年7、8、9月均执行新方案。 

由分析可知：若仅2019年7月执行新方案，则据我们测算7-9月唐山市高炉限产

比例将较原方案提高4PCT达到19%；若新方案的执行延续至8、9月，则据我们测

算7-9月唐山市高炉限产比例将较原方案提高28PCT达到43%。 

表 1：若2019年7月执行新方案，8月、9月均执行原方案，唐山市高炉限产影响对比 

高炉炼铁产能 原方案 新方案 

年化产能口径 7-9 月 7 月 8 月 9 月 7-9 月 7 月 8 月 9 月 

总产能（万吨） 12938 12938 12938 12938 12938 12938 12938 12938 

限产产能（万吨） 1886 3719 954 954 2497 5534 954 954 

限产比例 15% 29% 7% 7% 19% 43% 7% 7% 

区间内产能口径 7-9 月 7 月 8 月 9 月 7-9 月 7 月 8 月 9 月 

总产能（万吨） 3262 1099 1099 1064 3262 1099 1099 1064 

限产产能（万吨） 475 316 81 78 629 470 81 78 

限产比例 15% 29% 7% 7% 19% 43% 7% 7% 

数据来源：《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实施方案》、《关于对<唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生

产实施方案>的补充规定》、《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件、广发证券发展研究中心 
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 表 2：若2019年7、8、9月均执行新方案，唐山市高炉限产影响对比 

高炉炼铁产能 原方案 新方案 

年化产能口径 7-9 月 7 月 8 月 9 月 7-9 月 7 月 8 月 9 月 

总产能（万吨） 12938 12938 12938 12938 12938 12938 12938 12938 

限产产能（万吨） 1886 3719 954 954 5534 5534 5534 5534 

限产比例 15% 29% 7% 7% 43% 43% 43% 43% 

区间内产能口径 7-9 月 7 月 8 月 9 月 7-9 月 7 月 8 月 9 月 

总产能（万吨） 3262 1099 1099 1064 3262 1099 1099 1064 

限产产能（万吨） 475 316 81 78 1395 470 470 455 

限产比例 15% 29% 7% 7% 43% 43% 43% 43% 

数据来源：《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实施方案》、《关于对<唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生

产实施方案>的补充规定》、《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件、广发证券发展研究中心 

 

（二）方案变化：停限产力度加大，执行差异化错峰生产但区域划分、时

间区间切割和绩效水平区别有所简化 

 

我们将2019年6月22日发布的《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议

文件（简称“新方案”）与《唐山市重点行业2019年第二至第三季度错峰生产实施

方案》以及其补充规定（简称“原方案”）两种错峰生产方案对比可知： 

1、相同点： 

（1）均坚持烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑全流程同限产比例错峰生产； 

（2）均坚持高炉限产以扒炉停产时间计算。 

2、不同点： 

（1）原方案分时间阶段、分区域进行错峰生产，新方案目前未对限产区域进行

划分； 

（2）原方案对于限产区域内生产污染排放绩效评价分类为A的企业全流程错峰

生产20%，其余企业全流程错峰生产50%；新方案仅指定首钢迁钢、首钢京唐、文

丰钢铁、唐钢中厚板、德龙钢铁、纵横钢铁等企业全流程错峰限产20%，其余企业

均全流程错峰限产50%； 

综合上述方案的对比分析，新方案对7月份的错峰停限产力度加大，仍执行差异

化错峰生产但区域划分、时间区间切割和绩效水平区别方面相对于原方案有所简化；

另外，新方案明确须根据7月空气质量改善情况后再评估措施是否延续，因此8、9

月份是否执行新方案仍有待观测。 
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 表 3：2019年唐山市非采暖季钢铁行业错峰生产方案对比 

 
《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会

议文件 

《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实

施方案》及《补充方案》 

时间 
自文件发布之日起（2019 年 6 月 22 日）到 7

月底 
2019 年第二至第三季度，共 183 天 

限产比例 

若仅 2019 年 7 月执行新方案，则 7-9 月高炉

限产比例将提升至 19%；若新方案执行延续至

8、9 月，则 7-9 月高炉限产比例将提升至 43% 

高炉、转炉综合限产比例均为 18%左右 

限产任务 

指定首钢迁钢、首钢京唐、文丰钢铁、唐钢中

厚板、德龙钢铁、纵横钢铁等企业全流程错峰

限产 20%，其余企业均全流程错峰限产 50% 

发布《钢铁企业错峰生产计划表》，将错峰生产任务落

实到企业的具体装备、具体时间，限产任务经批准后可

调剂 

限产界定 高炉限产以扒炉停产时间计算 高炉限产以扒炉停产时间计算 

差异化 

仅指定绩效评价为 A 类的首钢迁钢，沿海区域

的首钢京唐、文丰钢铁、唐钢中厚板、德龙钢

铁、纵横钢铁，烧结机（球团）、高炉、转炉、

石灰窑限产 20%；除此之外，全市其他钢铁企

业烧结机（球团）、高炉、转炉、石灰窑限产

比例不低于 50% 

（1）阶段性限产比例：5、6、7 月高炉炼铁限产比例和

转炉炼钢限产比例分别为 29%和 30%，2019 年 4、8、

9 月两者分别为 7%和 6%； 

（2）区域划分：近三年气候变化规律将全市划分为两个

区域，2019 年 4 月 1 日至 9 月 30 日，对上风向区域及

市区进行错峰生产； 

（3）环保绩效水平：对于限产区域内生产污染排放绩效

评价分类为 A 的企业“烧结-高炉炼铁-转炉炼钢”全流

程错峰生产 20%，其余企业“烧结-高炉炼铁-转炉炼钢”

全流程错峰生产 50%  

数据来源：《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实施方案》、《关于对<唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生

产实施方案>的补充规定》、《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件、广发证券发展研究中心 

 

（三）产量影响：若仅 7 月施行，唐山市 7-9 月粗钢产量将同比增长 8%，

若延续至 8、9 月，7-9 月粗钢产量将同比下降 18% 

 

我们在2019年4月21日发布的《环保高压下的钢铁专题二十三：非采暖季错峰

生产和超净排放的边际变化》深度报告中，对唐山2019年非采暖季（第二、三季度）

钢铁行业错峰生产政策对粗钢产量的影响进行了定性和定量分析，在此仅总结如下： 

定性看：执行“烧结-高炉炼铁-转炉炼钢”全流程错峰生产，限产时间长于方案

要求时间、全流程错峰生产实际执行效果或优于2018年同期； 

定量看：在没有更严苛环保政策情形下，5、6、7月生铁与粗钢产量同比减少，

4、8、9月生铁与粗钢产量同比增加。 

若新方案在7月开始执行，那么将会对唐山市生铁和粗钢产量有何影响？与原方

案有何不同？在此，我们分两种情形假设进行分析，情形1——新方案仅在7月执行；

情形2——新方案在7-9月份均执行。 
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 1、情形1：2019年7月执行新方案，8月、9月均执行原方案 

7月将执行新方案：据前文，若新方案在2019年7月执行，则7月生铁产能限产

比例达43%。若考虑非限产产能在7月不检修，则7月在产产能占比为57%。考虑到

2018年8-9月唐山同样执行严苛的限产政策，因此我们选择在产产能比例最接近57%

的月份即2018年8月份在产产能利用率进行推测，预计2019年7月日均生铁产量或在

27万吨/天左右；同样，我们利用2018年8月唐山粗钢产量与生铁产量比值113%计算

得到2019年7月日均粗钢产量或在30万吨/天左右，同比分别下降22%和23%左右。 

表 4：2018年唐山市部分月份日均生铁产量、在产产能占比及在产产能利用率 

 在产产能占比 在产产能利用率 日均生铁产量（万吨/天） 

2018 年 4 月 73% 111% 35 

2018 年 5 月 79% 107% 36 

2018 年 6 月 81% 108% 38 

2018 年 7 月 75% 108% 35 

2018 年 8 月 63% 112% 30 

2018 年 9 月 70% 112% 34 

数据来源：唐山市统计局、Mysteel、广发证券发展研究中心 

 

8-9月将执行原方案：在此给出我们于2019年4月21日发布的《环保高压下的钢

铁专题二十三：非采暖季错峰生产和超净排放的边际变化》深度报告中测算的结果，

分析过程不再赘述：2019年8-9月生铁日均产量将达40万吨/天、40万吨/天，同比分

别增31%和18%；粗钢日均产量将达44万吨/天和44万吨/天，同比分别增27%和15%。 

表 5：若2019年7月执行新方案，8月、9月均执行原方案，唐山市2019年二季度生铁及粗钢产量预测 

 生铁产量（万吨） 同比 粗钢产量（万吨） 同比 

《唐山市重点行业 2019 年

第二至第三季度错峰生产

实施方案》及《补充方案》 

2019 年 7 月估计 34~35 -3%~-1% 37~38 -4%~-2% 

2019 年 8 月估计 40 31% 44 27% 

2019 年 9 月估计 40 18% 44 15% 

2019 年 7-9 月估计 3494~3525 15%~16% 3831~3862 12%~13% 

《关于全市环境空气质量

有关情况的汇报》会议文件 

2019 年 7 月估计 27 -22% 30 -23% 

2019 年 8 月估计 40 31% 44 27% 

2019 年 9 月估计 40 18% 44 15% 

2019 年 7-9 月估计 3277 8% 3614 6% 

数据来源：《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实施方案》、《关于对<唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生

产实施方案>的补充规定》、《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件、广发证券发展研究中心 
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 2、情形2：2019年7、8、9月均执行新方案 

7-9月均执行新方案：若新方案在2019年7-9月均执行，则7-9月唐山生铁产能限

产比例高达43%。若考虑非限产产能在7-9月均不检修，则7-9月唐山市在产产能占

比为57%。考虑到2018年8-9月唐山同样执行了严苛的限产政策，我们选择在产产能

比例最接近57%的月份即2018年8月份在产产能利用率进行推测，预计2019年7-9月

日均生铁产量或在27万吨/天左右，同比分别下降22%、10%和21%；同样，我们利

用2018年8月唐山粗钢产量与生铁产量比值113%计算得到2019年7-9月日均粗钢产

量或在30万吨/天左右，同比分别下降23%、12%和22%左右。 

表 6：若2019年7、8、9月均执行新方案，唐山市2019年二季度生铁及粗钢产量预测 

 生铁产量（万吨） 同比 粗钢产量（万吨） 同比 

《唐山市重点行业 2019 年

第二至第三季度错峰生产

实施方案》及《补充方案》 

2019 年 7 月估计 34~35 -3%~-1% 37~38 -4%~-2% 

2019 年 8 月估计 40 31% 44 27% 

2019 年 9 月估计 40 18% 44 15% 

2019 年 7-9 月估计 3494~3525 15%~16% 3831~3862 12%~13% 

《关于全市环境空气质量

有关情况的汇报》会议文件 

2019 年 7 月估计 27 -22% 30 -23% 

2019 年 8 月估计 27 -10% 30 -12% 

2019 年 9 月估计 27 -21% 30 -22% 

2019 年 7-9 月估计 2484 -18% 2760 -19% 

数据来源：《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实施方案》、《关于对<唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生

产实施方案>的补充规定》、《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件、广发证券发展研究中心 

 

综上所述：（1）若仅2019年7月份执行新方案，则据我们测算7月唐山市日均

生铁产量27万吨/天、同比减少22%，7-9月生铁产量3277万吨、同比增长8%；日均

粗钢产量30万吨/天、同比减少23%，7-9月粗钢产量3614万吨、同比增长6%。 

（2）若2019年7-9月均执行新方案，则据我们测算7-9月生铁产量2484万吨、

同比减少18%；7-9月粗钢产量2760万吨、同比下降19%。 

由此可见，即使仅7月份执行新方案，相较原方案7-9月唐山市粗钢产量仍将下

降8~9%。因此新方案将在原方案的基础上进一步压减唐山市粗钢产量，在钢材下游

需求传统淡季驱动钢材供需格局收紧。如若该政策延续至8~9月，则新方案对唐山

乃至全国钢材供需将产生更大的影响，但仍需届时观测唐山空气质量情况。 

表 7：两种新方案执行情形下，2019年7-9月唐山生铁和粗钢产量同比以及相较原方案的变动幅度 

7-9 月唐山产量估计 生铁（万吨） 同比变动 较原方案变动 粗钢（万吨） 同比变动 较原方案变动 

仅 7 月份执行新方案 3277 8% -6%~-7% 3614 6% -5%~-6% 

7、8、9 月均执行新方案 2484 -18% -29%~-30% 2760 -19% -28%~-29% 

数据来源：《唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生产实施方案》、《关于对<唐山市重点行业 2019 年第二至第三季度错峰生

产实施方案>的补充规定》、《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件、广发证券发展研究中心 
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二、重点地区新动向：空气质量排名压力加大，邯郸、

安阳等执行阶段性大气污染强化应急管控 

（一）邯郸：2019 年 6 月 25 至 30 日执行大气污染强化应急管控，钢企

烧结机停产 

 

2019年4月，邯郸武安市发布《关于钢铁、焦化、水泥行业2019年二、三季度

差别化管控暂行通知》，本着“秋冬季错峰生产和二、三季度差别化管控的有效衔

接”的原则，科学制定了钢铁等行业二、三季度差别化管控暂行措施；4月13日，武

安市大气污染防治工作小组发布《武安市2019年钢铁焦化水泥行业二季度大气污染

防治差别化管控实施方案》，具体措施参见我们于2019年4月21日发布的《环保高

压下的钢铁专题二十三：非采暖季错峰生产和超净排放的边际变化》深度报告。 

根据Mysteel2019年6月25日发布的《Mysteel:邯郸市大气污染执行强化应急管

控措施紧急通知》，为保障本市空气质量，尽快扭转被动局面，经市政府研究同意，

自2019年6月25日8时-6月30日24时，对主城区及周边重点区域执行强化应急管控措

施，要求钢铁企业烧结在6月25日22：00-6月30日0：00实施停产；武安市主城区4

家钢铁企业按照武安市既定应急管控措施执行；邯钢等钢铁企业其他生产装备严格

按照第二季度差别化管控措施执行落实、市生态环境局牵头、复兴区、永年区、武

安市政府负责严格监管，张贴封条，执行到位。 

表 8：邯郸市钢铁行业非采暖季错峰生产动态 

发布时间 政策文件 内容要点 

2019 年 4 月 

《关于钢铁、焦化、水泥行业 2019 年二、

三季度差别化管控暂行通知》 

（1）原则上二季度按照“先停后开”，三季度按照“先

开后停”的方式科学执行管控措施。（2）二、三季度限

产负荷要分别达到邯郸市核定的限产比例要求。（3）高

炉停产方式采取扒炉措施、闷炉不算停产；配套烧结机

采取连续停产措施，必须清空合车，烧结机超低排放治

理工程调试视为正常生产。烧结机负荷以烧结矿产能计、

高炉负荷以高炉产能计。（4）因 2018-2019 年采暖季期

间供暖而未执行错峰生产的企业，需将拖欠的限产产能

在执行二、三季度管控的基础上补齐。（5）除现有单座

高炉的钢铁企业外，其余钢铁企业要确保至少 1 座高炉

和配套烧结机停产到位。 

《武安市 2019 年钢铁焦化水泥行业二季

度大气污染防治差别化管控实施方案》 

2019 年 6 月 
《邯郸市大气污染执行强化应急管控措

施紧急通知》 

（1）2019 年 6 月 25 日 8 时-6 月 30 日 24 时，对主城

区及周边重点区域执行强化应急管控措施，钢铁企业烧

结在 6 月 25 日 22：00-6 月 30 日 0：00 实施停产； 

（2）武安市主城区 4 家钢铁企业按照武安市既定应急

管控措施执行；邯钢等钢铁企业其他生产装备严格按照

第二季度差别化管控措施执行落实 

数据来源：邯郸市人民政府官网、Mysteel、广发证券发展研究中心 
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 （二）临汾：推进市区空气质量改善，2019 年 6 月底提前关停退出未按

期完成深度治理的钢企、10 月底完成钢铁超低排放改造 

 

2019年4月，临汾市大气污染防治指挥部办公司发布《关于对“关于实施非采

暖季重点区域工业企业差异化生产管控”征求意见的紧急通知》和《关于实施非采

暖季重点区域工业企业差异化生产管控的通知（征求意见稿）》，为进一步消减工

业排污总量，推动市区非采暖季空气质量持续改善，确保2019年大气质量考核目标

全面完成，按照《陕西省大气污染防治条例》和国家、省、市《打赢蓝天保卫战三

年行动计划》要求，经研究决定对重点区域工业企业实施差异化生产管控。（1）管

控时间：从2019年4月15日至2019年9月30日。（2）管控范围：一城三区（尧都区、

襄汾县、洪洞县，临汾开发区）相关企业。（3）错峰生产要求：A类企业不予错峰

生产，B类和C类限产30%、50%，D类实施停产治理。以高炉产能为基数，以高炉

停产数量或停产时间核定错峰比例，高炉停产的同时，其配套的烧结（球团）等设

备也应停产。 

根据临汾市人民政府官网2019年5月27日发布的《关于印发2019年推进市区空

气质量改善的重要举措的通知》，为顺利完成2019年市区空气质量改善目标任务，

本市在全面深入落实《关于深入推进2019年生态环境治理“八大工程”的实施方案》

的基础上，进一步采取以下重要措施： 

（1）6月底前，一城三区（尧都区、襄汾县、洪洞县）未按期完成深度治理任

务的限制类焦化和钢铁企业提前关停退出； 

（2）10月底前，完成焦化钢铁超低排放改造和煤焦发运站环境综合整治，不能

按期完成治理任务的按照方案要求采取提高错峰停限产比例或实施停产整治。 

（3）压实工作责任。责任到人，挂图作战，按月推进，按期完成治理任务。市

政府将建立完善对各县（市、区）、对部门、对工业企业、对执法人员的考核机制，

考核到乡镇、街道办事处一级，考核到工业企业和执法人员。 

（4）开展联合惩戒。在违法企业的惩处上，探索制定环保与发改、税务、人行、

财政联合惩戒机制，从政策享受、贷款融资和失信惩戒等方面严格处罚，加大对企

业违法的惩处力度。 

表 9：临汾市钢铁行业非采暖季错峰生产动态 

发布时间 政策文件 内容要点 

2019 年 4 月 

《关于对“关于实施非采暖季重

点区域工业企业差异化生产管

控”征求意见的紧急通知》 

（1）管控时间：从2019年4月15日至2019年9月30日。 

（2）管控范围：一城三区（尧都区、襄汾县、洪洞县，临汾开发

区）相关企业。 

（3）错峰生产要求：A 类企业不予错峰生产，B 类和 C 类限产 30%、

50%，D 类实施停产治理。以高炉产能为基数，以高炉停产数量或

停产时间核定错峰比例，高炉停产的同时，其配套的烧结（球团）

等设备也应停产 

《关于实施非采暖季重点区域

工业企业差异化生产管控的通

知（征求意见稿）》 

2019 年 5 月 
《关于印发 2019 年推进市区空

气质量改善的重要举措的通知》 

（1）6 月底前，一城三区（尧都区、襄汾县、洪洞县）未按期完

成深度治理任务的限制类焦化和钢铁企业提前关停退出； 
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 （2）10 月底前，完成焦化钢铁超低排放改造和煤焦发运站环境综

合整治，不能按期完成治理任务的按照方案要求采取提高错峰停限

产比例或实施停产整治； 

（3）压实工作责任。责任到人，挂图作战，按月推进，按期完成

治理任务。市政府将建立完善对各县（市、区）、对部门、对工业

企业、对执法人员的考核机制，考核到乡镇、街道办事处一级，考

核到工业企业和执法人员； 

（4）开展联合惩戒。在违法企业的惩处上，探索制定环保与发改、

税务、人行、财政联合惩戒机制，从政策享受、贷款融资和失信惩

戒等方面严格处罚，加大对企业违法的惩处力度。 

数据来源：临汾市人民政府官网、广发证券发展研究中心 

 

（三）安阳：2019 年 6 月 16 至 6 月 30 日实行大气污染轻中度污染管控，

涉钢企业烧结机不同程度停产 

 

2019年6月20日，河南省安阳市环境污染防治攻坚战指挥部发布《关于实行大

气污染轻中度污染管控措施的通知》文件，要求从6月16日20时至6月30日24时对部

分工业企业、机动车、餐饮油烟、工地等实行大气污染轻中度管控措施。其中涉及

到钢铁企业的管控措施有： 

（1）河南亚新钢铁有限责任公司：2台烧结机每日停产24小时； 

（2）沙钢集团安阳永兴钢铁有限公司：132m2烧结机每日停产24小时；180m2

烧结机每日0时至8时停产8小时； 

（3）安阳新晋钢铁有限公司：1台烧结机每日停产24小时； 

（4）安阳集团永通球墨铸钢管有限责任公司：1台烧结机每日停产24小时；1

台烧结机每日22时至次日10时停产12小时； 

（5）安阳豫河永通球团有限责任公司：限产限排50%； 

（6）安阳鑫源钢铁有限责任公司、安阳华诚博盛钢铁有限公司：烧结机每日停

产24小时； 

（7）林州市钢铁企业根据当地空气质量情况，结合实际情况，自行采取管控措

施并上报市指挥部。 

2019年6月19日，安阳市环境污染防治攻坚战指挥部办公室发布了关于对生态

环境部办公厅《关于对强化督查发现问题进行督办的函》整改追责情况的报告。报

告指出，收到生态环境部办公厅《关于对强化督查发现问题进行督办的通知》后，

安阳市高度重视，提出明确整改要求。截止2019年6月18日，移交安阳市问题的42

个问题已整改到位，共责任追究51人（其中：通报批评31人、拘留3人、约谈8人、

诫勉谈话4人、党内警告1人、深刻检查2人、辞退2人）。问题整改查处情况涉及河

南亚新钢铁集团有限公司等5家涉钢企业，具体问题如表9所示。 
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 表 10：生态环境部移交安阳市涉及钢企的整改问题列表 

检查时间 污染源名称 问题类型 整改要求 完成时限 

2019.3.23 林州市鹏华铸业有限公司 未落实大宗物料错峰运输要求 
严格落实大宗物料错峰

运输各项要求 
2019.4.28 

2019.3.23 林州市合鑫铸业有限公司 未按要求严格落实应急预案 责令整改、依法查处 2019.4.28 

2019.3.22 林州市金龙铸业有限公司 未按要求严格落实应急预案 责令整改、依法查处 2019.4.28 

2019.3.19 河南亚新钢铁集团有限公司 工业粉尘无组织排放 

易产生扬尘物料采取密

闭储存或运输方式；块

状物料入棚入仓或建设

挡风抑尘网，并采取洒

水、喷淋、毡盖等综合

措施 

2019.4.28 

2019.3.29 洪河屯乡多伦钢铁商贸经销部 物料堆场未落实扬尘治理措施 

易产生扬尘物料采取密

闭储存或运输方式；块

状物料入棚入仓或建设

挡风抑尘网，并采取洒

水、喷淋、毡盖等综合

措施 

2019.4.28 

数据来源：安阳市人民政府官网、中国冶金报社、广发证券发展研究中心 
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三、投资建议：环保政策边际再趋严，关注供需平衡韧

性的可能预期差 

 

随着环保“一刀切”政策的取消，环保政策对经济表现和气候表现的弹性增强，

我们维持前期对于环保政策的判断：政策目标权衡与对冲下，环保政策的不确定性

仍然是一个需要被重视的方向；环保限产更大概率是一个左右两相抉择而非单向趋

严或放松的过程，须重视环保政策弹性。 

前期部分污染防治重点城市已发布2019年非采暖季错峰生产措施，近期唐山、

邯郸、安阳等地为应对阶段性重污染天气，已采取更严格的管控措施；同时中共唐

山市委办公室印发了《关于全市环境空气质量有关情况的汇报》会议文件中也提到，

今年是建国70周年，国家将举行系列重大活动，对空气质量保障提出更高要求。因

此我们认为，除了非采暖季错峰生产外，还需要重视国庆等系列重大活动背景下更

加严格的环保管控措施对钢铁行业供给侧所造成的影响。 

综上所述，（1）就钢铁行业基本面而言：结构性重于趋势性、需求端韧性仍强，

供给端环保边际趋严，建议关注可能的供需平衡预期差。（2）就钢铁板块个股层面

而言：建议重点关注区位优、成本管控强、产量弹性高的长材龙头：三钢闽光、方

大特钢、韶钢松山，需求具备韧性的板材龙头：华菱钢铁、新钢股份、宝钢股份，

及受益于油气高景气的钢管龙头：常宝股份、久立特材、金洲管道、玉龙股份。（3）

2019年政府工作报告要求加快超低排放改造，地方政府时间表提前、重点区域钢企

正积极推进，钢铁行业超净排放改造明显提速，工业环保的市场规模将激增、需求

正陆续释放，建议关注工业环保龙头。 
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四、风险提示 

 

1. 宏观经济超预期下行； 

2. 环保政策方向及执行效果弹性较大； 

3. 模型设定偏误、假设不合理等导致预测值与真实值偏差较大； 

4. 数据口径不一致测算存偏差。  
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