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限产预期浓厚，钢价继续上行 

——钢铁行业周报 
 

 

最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
表现 1M 3M 12M 

钢铁 3.1 -17.2 -8.8 

沪深 300 9.2 -4.2 15.7 
 

 

 

相关报告  
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《钢铁行业周报：限产预期浓厚，钢铁股迎来
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投资要点： 

 钢材价格持续震荡上行。本周（7 月 1 日-7 月 5 日）螺纹钢价格下

降，上海地区价格下降 20 元/吨至 3990 元/吨。本周热卷价格下降，

上海地区下降 40 元/吨至 3880 元/吨。本周冷轧价格上升，上海地

区上升 20 元/吨至 4200 元/吨。本周镀锌价格上升，上海地区上升

40 元/吨至 4620 元/吨。本周高线价格下降，上海地区下降 20 元/

吨至 4240 元/吨。本周中板价格上升，上海地区价格上升 30 元/吨

至 3980 元/吨。 

 社会库存上升放慢。本周钢材社会库存上升 17.5 万吨至 1162.07 万

吨，其中螺纹钢上升 8.41 万吨至 574.72 万吨；线材上升 3.88 万吨

至 136.93 万吨；热卷上升 5.99 万吨至 232.12 万吨；中板下降 0.22

万吨至 104.49 万吨；冷轧下降 0.56 万吨至 113.81 万吨。 

 原料价格焦煤持平、焦炭下降、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下降为 1740 元/吨。本

周矿石价格上涨，普氏 62%矿石指数上涨为 114.25 美元/吨，唐山

66%铁精粉价格上涨 15 元/吨至 915 元/吨。本周全国主要港口铁矿

石库存下降 71.88 万吨至 11493.15 万吨，日均疏港量下降 6.71 吨

至 281.02 万吨。 

 限产管控进一步加强，二轮环保督察效果有望叠加。7 月 1 日唐山

发布《7 月份唐山市大气污染防治强化管控方案》，明确管控原则，

在非采暖季错峰生产的基础上全面加严各项管控措施。随着限产工

作的全面铺开，此举将进一步落实当前规定，压缩钢铁供给，降低

钢铁产量，支撑钢价上涨。该方案对前期限产方案进行了部分调整，

但实际限产情况没有放松。6 月 27 日生态环境部副部长翟青表示，

第二轮第一批中央生态环境保护督查进驻工作已准备就绪，近期将

启动。环保督察政策持续，表明国家环境治理和产业升级的坚定决

心，将继续加大钢厂限产力度及钢材价格波动。今年 4 月份生态环

保部出台钢铁企业超低排放标准，倒逼钢铁企业提标改造，7 月 5

日浙江湖州、广西钦州、安徽蚌埠等大气污染防治攻坚计划陆续推

出。当前如火如荼的环保限产行动陆续展开，整体限产力度将进一

步加强，推动钢价继续上行。 
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 行业推荐评级。本周申万钢铁行业上涨 0.71%，弱于沪深 300 指数

（上涨 1.77%），社会库存累积增幅减缓，环保限产预期浓厚，叠加

第二轮环保督查在即，钢铁供给端增幅逐步回落，收缩预期显著；

加之上游原材料社会库存累加，价格进一步下调，进口铁矿石价格

大幅上涨不可持续，下游市场环境趋于稳定，板块盈利空间开启。

后期市场走势将取决于环保限产政策的执行力度以及政府宏观调控

政策对需求的影响。结合 7 月贸易争端缓和，经济触底反弹的趋势，

限产带来钢价走高，上游价格增幅回落，预计下一阶段钢铁企业盈

利环比增厚，同时环保政策将推动产业升级有利行业转型绿色化、

国际化，维持行业“推荐”评级。 

 本周重点推荐个股及逻辑：本周唐山市环保管控方案出台，各区域

政府陆续推出大气防治污染攻坚计划，与二轮环保督察叠加，将进

一步加强钢企限产执行力度。国内钢材产量收缩，钢材价格震荡上

升。一方面限产导致钢厂对上游原材料需求减少，库存累积推动原

材料价格下降，有望缓解成本压力；另一方面钢材价格走高带来钢

企利润抬升，环比盈利增加，利好非限产区域钢铁企业。本周钢铁

板块高位震荡，表明环保限产全面执行阶段后，钢企利润逐渐修复。

目前钢企利润上升空间尚未饱和，后期随着环保督察开展，限产力

度加大，供给端将进一步收缩，推动钢价继续上涨。可继续关注三

钢闽光、方大特钢、华菱钢铁等，另外也可关注特钢相关品种。 

 风险提示：1) 环保限产政策执行效果不佳；2) 钢材社会库存被动累

积；3) 钢材价格回落；4) 国外矿山主动减产；5) 市场需求不及预

期；6) 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 2019-07-07  EPS   PE  投资 

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

000932.SZ 华菱钢铁 4.79 2.25 1.45 1.36 2.70 3.29 3.51 买入 

002110.SZ 三钢闽光 9.29 3.98 4.29 4.35 3.21 2.17 2.14 增持 

600507.SH 方大特钢 9.89 2.02 2.1 2.19 4.95 4.66 4.47 买入 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 
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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（7 月 1 日-7 月 5 日）钢铁指数上升 0.71%，在 28 个行业指数中排名第 24，

走势弱于沪深 300 指数（上升 1.77%）。 

 

图 1：申万一级行业指数涨跌幅排名 

 

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持续震荡，ST 沪科、久立特材、常宝股份涨幅靠前，收益

率分别为 2.77%、2.58%、1.30%，武进不锈、本钢板材、新兴铸管跌幅靠前，

分别下跌 4.50%、1.10%、0.66%。 

表 1：本周（7 月 1 日-7 月 5 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) 

ST 沪科 2.77  4.45  -2110.59  武进不锈 -4.50  10.19  11.79  

久立特材 2.58  7.56  19.44  本钢板材 -1.10  4.48  18.13  

常宝股份 1.30  6.24  10.51  新兴铸管 -0.66  4.49  8.77  

-1.00%

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

6.00%

7.00%

    

国
防
军
工 

    

家
用
电
器 

    

农
林
牧
渔 

    

汽
车 

    

房
地
产 

    

电
子 

    

建
筑
材
料 

    

食
品
饮
料 

    

医
药
生
物 

    

化
工 

    

轻
工
制
造 

    

建
筑
装
饰 

    

计
算
机 

    

电
气
设
备 

    

公
用
事
业 

    

机
械
设
备 

    

纺
织
服
装 

    

交
通
运
输 

    

综
合 

    

通
信 

    

非
银
金
融 

    

传
媒 

    

采
掘 

    

钢
铁 

    

商
业
贸
易 

    

银
行 

    

休
闲
服
务 

    

有
色
金
属 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 6 

大冶特钢 1.17  12.98  11.54  金洲管道 -0.40  7.45  17.32  

方大特钢 1.12  8.89  5.05  宝钢股份 -0.30  6.59  7.62  

 

资料来源：wind, 国海证券研究所 

1.3、 吨钢市值 

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（7 月 5 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 85 805  1055  

000932.SZ 华菱钢铁 202 1836  1101  

600782.SH 新钢股份 160 888  1806  

000709.SZ 河钢股份 321 2578  1244  

000761.SZ 本钢板材 174 950  1828  

600581.SH 八一钢铁 57 523  1093  

600282.SH 南钢股份 155 917  1685  

000898.SZ 鞍钢股份 355 2413  1469  

600808.SH 马钢股份 265 1870  1417  

000825.SZ 太钢不锈 236 1070  2203  

600231.SH 凌钢股份 89 549  1625  

600022.SH 山东钢铁 183 1001  1826  

000717.SZ 韶钢松山 109 618  1766  

002110.SZ 三钢闽光 228 959  2374  

600307.SH 酒钢宏兴 128 691  1849  
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600019.SH 宝钢股份 1468 4675  3140  

600507.SH 方大特钢 143 425  3373  

600126.SH 杭钢股份 155 443  3503  

000708.SZ 大冶特钢 58 229  2548  

000959.SZ 首钢股份 188 701  2679  

600010.SH 包钢股份 761 1525  4993  

 

资料来源：wind, 国海证券研究所 

 

2、 原料价格焦煤持平、焦炭下降，矿石上涨 

2.1、 焦煤价格持平，焦炭价格下降 

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下降为 1740

元/吨。本周炼焦煤库存上升，港口焦煤库存上升 27.3 万吨至 587 万吨，钢厂炼

焦煤库存可用天数 16.8 天，港口焦炭库存下降 11.9 万吨至 454.10 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 

本周矿石价格上涨，普氏 62%矿石指数下降 3.70 美元/吨至 114.25 美元/吨，唐

山 66%铁精粉价格上涨 15 元/吨至 915 元/吨。本周港口现货价格方面，青岛 PB

粉矿价格上升 31 元/湿吨至 888 元/湿吨。 
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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 

矿石供应方面，6 月 30 日四大矿山合计发货量上升 26.6 万吨至 1990.6 万吨，

北方港口矿石到港量上升 85.5 万吨至 819.10 万吨。六月中旬国内矿山开工率较

六月初上升 0.49pct.至 66.73%，铁精粉日产量上升 0.31 万吨/日至 42.10 万吨/

日。本周全国主要港口铁矿石库存下降 71.88 万吨至 1.149 亿吨，日均疏港量下

降 6.71 万吨至 281.02 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 
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3、 钢材市场价格震荡上行 

3.1、 钢材价格震荡上行 

本周螺纹钢价格高位震荡，上海地区价格下降 20 元/吨至 3990 元/吨。本周热卷

价格下降，上海地区下降 40 元/吨至 3880 元/吨。本周冷轧价格上升，上海地区

上升 20 元/吨至 4200 元/吨。本周镀锌价格上升，上海地区上升 40 元/吨至 4620

元/吨。本周高线价格下降，上海地区下降 20 元/吨至 4240 元/吨。本周中板价

格上升，上海地区价格上升 30 元/吨至 3980 元/吨。 

 

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 

 

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 
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图 16：高线价格  单位：元/吨  图 17：中板价格  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 

3.2、 钢材社库上升放缓 

本周高炉开工率下降为 66.30%，钢厂盈利比例为 82.82%。6 月 10 日重点企业

粗钢产量 206.05 万吨/天，较五月下旬上升 5.60 万吨/天，重点企业库存 1302.15

万吨，较五月下旬上升 166.71 万吨。本周螺纹钢产量上升 4.49 万吨至 377.66

万吨，线材产量上升 3.24 万吨至 165.91 万吨。本周钢材社会库存上升 17.5 万

吨至 1162.07 万吨，其中螺纹钢上升 8.41 万吨至 574.72 万吨；线材上升 3.88

吨至136.93吨；热卷上升 5.99万吨至 232.12万吨；中板下降 0.22万吨至 104.49

万吨；冷轧下降 0.56 万吨至 113.81 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 
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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、 钢材利润回升走高 

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 

本周原材料中焦煤价格持平、焦炭价格下降，矿石价格上涨，钢材现货价格高位

震荡，社库被动累库，按滞后 15 天模型测算螺纹钢毛利润上升至 186 元/吨，热

卷毛利下降至 56 元/吨。 

4、 行业评级及投资策略 

本周申万钢铁行业上涨 0.71%，弱于沪深 300 指数（上涨 1.77%），社会库存累

积增幅减缓，环保限产预期浓厚，叠加第二轮环保督查在即，钢铁供给端增幅逐

步回落，收缩预期显著；加之上游原材料社会库存累加，价格进一步下调，进口

铁矿石价格大幅上涨不可持续，下游市场环境趋于稳定，板块盈利空间开启。后

期市场走势将取决于环保限产政策的执行力度以及政府宏观调控政策对需求的

影响。结合 7 月贸易争端缓和，经济触底反弹的趋势，限产带来钢价走高，上游

价格增幅回落，预计下一阶段钢铁企业盈利环比增厚，同时环保政策将推动产业
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升级有利行业转型绿色化、国际化，维持行业“推荐”评级。 

5、 本周重点推荐个股及逻辑 

本周唐山市环保管控方案出台，各区域政府陆续推出大气防治污染攻坚计划，与

二轮环保督察叠加，将进一步加强钢企限产执行力度。国内钢材产量收缩，钢材

价格震荡上升。一方面限产导致钢厂对上游原材料需求减少，库存累积推动原材

料价格下降，有望缓解成本压力；另一方面钢材价格走高带来钢企利润抬升，环

比盈利增加，利好非限产区域钢铁企业。本周钢铁板块高位震荡，表明环保限产

全面执行阶段后，钢企利润逐渐修复。目前钢企利润上升空间尚未饱和，后期随

着环保督察开展，限产力度加大，供给端将进一步收缩，推动钢价继续上涨。可

继续关注三钢闽光、方大特钢、华菱钢铁等，另外也可关注特钢相关品种。 

重点关注公司及盈利预测  

重点公司 股票 2019-07-07  EPS   PE  投资 

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

000932.SZ 华菱钢铁 4.79 2.25 1.45 1.36 2.70 3.29 3.51 买入 

002110.SZ 三钢闽光 9.29 3.98 4.29 4.35 3.21 2.17 2.14 增持 

600507.SH 方大特钢 9.89 2.02 2.1 2.19 4.95 4.66 4.47 买入 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 

 

6、 风险提示 

1) 环保限产政策执行效果不佳 

2) 钢材社会库存被动累积 

3) 钢材价格回落 

4) 国外矿山主动减产 

5) 市场需求不及预期 

6) 相关重点公司未来业绩的不确定性 
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