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 本周观点：上周钢材库存继续累积，经销商出货压力加大，钢材市场成交

清淡，现货价格跌幅较前一周扩大。虽然同期进口铁矿石价格环比下降，

但国内铁精粉价格仍然上升，焦炭价格持平，钢材生产成本仍维持高位，

主要钢材品种吨钢毛利降幅扩大。由于需求淡季因素影响，我们认为 7、8

月份行业整体供需格局仍然偏弱，供强需弱格局并无实质性的改变。当前，

钢铁行业中报业绩大幅下滑在市场预期之内，估值已经全市场最低，可以

逐步布局周期属性相对较弱的特钢板块和成本控制力较强的南方区域龙头

钢企，以待 9 月份行业格局好转带来的估值提升机会。推荐大冶特钢和三

钢闽光。 

 行业要闻：7 月份钢铁 PMI 为 47.9%，较上月下降 0.3 个百分点；工信部

原材料工业司召开钢铁产能置换工作座谈会；大冶特钢重组事项过会，特

钢巨无霸将整体上市；ST 抚钢上半年实现净利润 1.26 亿元；宝钢独资 5

亿设立盐城钢铁。 

 行情回顾：上周 SW 钢铁行业指数周跌 2.87%，环比下降 1.93 个百分点，

跑赢同期沪深 300指数 0.01 个百分点。从年初至今，申万钢铁下跌 2.78%，

跑输沪深 300 指数 27.25 个百分点。上周 SW 钢铁涨跌幅在 28 个申万一

级行业中排名第 20 位，环比上升 4 位；钢铁行业市盈率为 6.39X，环比前

一周下降 0.19X，估值全市场最低。 

 高频数据跟踪：1）钢材现货价格(上海市场)：螺纹 3860 元/吨，周环比

-2.53%；线材 4100 元，周环比-1.44%；热轧 3770 元/吨，周环比-2.08%；

冷轧 4240 元/吨，周环比持平；中厚板 3870 元/吨，周环比-1.28%；2）

主要原燃料价格：普氏铁矿石指数:62%CFR108.45 美元/吨，周环比

-8.67%；唐山 66%铁精粉干基含税出厂价 965 元/吨，周环比+0.52%；

唐山二级冶金焦到厂含税价 1950 元/吨，周环比持平；3）库存情况：五

大品种社会库存 1283.34 万吨，周环比+2.40%；企业库存 511.14 万吨，

周环比+1.03%；4）主要品种吨钢毛利：螺纹 221.62 元/吨，周环比

-22.45%；热轧-50.50 元/吨，周环比+266.53%；冷轧-114.22 元/吨，

周环比+7.05%；中厚板-106.70 元/吨，周环比+28.17%；短流程螺纹毛

利-127.35 元/吨，周环比+376.38%。 

 风险提示：1）宏观经济大幅下滑风险。如果宏观经济大幅下降将导致行

业需求持续承压，导致行业供需格局恶化，进而影响行业业绩增长和投资

预期恶化。2）原材料价格上涨过快风险。如果铁矿石、煤焦等原材价格

过快上涨，将造成钢厂生产成本上升，导致钢厂企业利润被侵蚀。3）全

球贸易摩擦持续加剧的风险。若国外针对我国钢铁等出口产品持续加大反

倾销等贸易摩擦措施，将可能导致我国外贸形势恶化，进而影响宏观经济

发展和市场预期，钢铁板块将受到严重波及。 
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一、 行业要闻荟萃 

1.1 7 月份钢铁 PMI 为 47.9%，较上月下降 0.3 个百分点 

从中物联钢铁物流专业委员会调查、发布的钢铁行业 PMI 来看，7 月份为 47.9%，较上月下降 0.3

个百分点。其中：生产指数为 48.5%，较上月下降 0.6 个百分点；新订单指数为 45.8%，较上月下

降2.1个百分点；产成品库存指数为43.7%，较上月上升4.4个百分点；原材料购进价格指数为66.5%，

较上月上升 3.0 个百分点。（西本新干线，07/31） 

点评：从 7 月份钢铁 PMI 指数来看，生产指数及新订单指数环比均下降，而库存指数环比继续上升，

反映钢铁行业生产经营活动有所放缓，市场供过于求明显。同时，原材料购进指数继续上升且位于

60%以上高位运行，反映原料价格依然高位，钢企利润承压格局没有改变。 

 

1.2 工信部原材料工业司召开钢铁产能置换工作座谈会 

近日，为进一步做好钢铁产能置换工作，严禁新增产能，巩固去产能成果，工业和信息化部原材料

工业司、国家发展改革委产业发展司联合召开钢铁产能置换工作座谈会。河北、江苏、山东、广西、

云南五省（区）工业和信息化主管部门，以及中国钢铁工业协会、全联冶金商会、冶金工业规划研

究院、宝武钢铁集团、河钢集团、中国五矿集团、中天钢铁集团、德龙钢铁有限公司等单位参加会

议。（中证网，08/02） 

点评：当前行业出现了“产能去化产量却不断增长”的现象，引起了社会的广泛关注。虽然产能去

化并不一定就导致产量下降，但是今年产量创纪录增长却不得不让人怀疑产能去化过程中存在一些

问题。监管部门此时召开这次会议，刚好回应了社会和行业关切，相信后续会有相关政策出台调整

完善现行政策。 

 

1.3 企业要闻 

1）大冶特钢重组事项过会 特钢巨无霸将整体上市。7 月 28 日，大冶特钢发布公告称，经证监会上

市公司并购重组审核委员会 2019 年第 34 次工作会议审核，大冶特钢重组事项获得有条件通过。（能

源新闻，07/31） 

2）ST 抚钢上半年实现净利润 1.26 亿元。ST 抚钢 7 月 30 日晚发布 2019 年半年报。报告期内，公

司实现营业收入 30.82 亿元，同比增长 3.95%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.26 亿元，上年

同期亏损 6954.14 万元，同比扭亏为盈；实现扣非净利润 1.19 亿元。（西本新干线，08/01） 

3）宝钢独资 5 亿设立盐城钢铁。7 月 29 日晚间，宝山钢铁股份有限公司（600019）第七届董事会

第九次会议决议公告披露，批准《关于设立宝钢盐城钢铁有限公司的议案》，将独资设立宝钢盐城钢

铁有限公司（简称“盐城钢铁”），注册资本 5 亿元。（上观新闻，07/30） 

 

二、 市场行情回顾 

上周（2019.07.29—2019.08.02），SW 钢铁行业指数最终收跌 2.87%，环比下降 1.93 个百分点；沪

深 300 指数跌 2.88%，环比下降 4.21 个百分点；板块跑赢沪深 300 指数 0.01 个百分点。从年初至

今，申万钢铁下跌 2.78%，跑输沪深 300 指数 27.25 个百分点。行业表现方面，上周 28 个申万一

级行业 2 个上涨，其余 26 个下跌，其中钢铁涨跌幅排名第 20 位，环比上升 4 位。 
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图表1 SW 钢铁周跌 2.87%，环比降 1.93 个百分点  图表2 钢铁周涨跌幅排名 28 个申万一级行业第 20 位 

 

 

 

 

资料来源:：wind，平安证券研究所  资料来源：wind，平安证券研究所 

上周最后一个交易日（8 月 2 日），钢铁行业市盈率（TTM 整体法，剔除负值）为 6.39X，环比前一

周下降 0.19X。申万 28 个一级行业中，钢铁行业估值全市场最低。 

图表3 钢铁行业市盈率（TTM）6.39 倍，在 28 个申万一级行业中估值最低 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

上周钢铁板块只有两只个股上涨，其余全部下跌。涨跌幅榜中包钢股份涨幅最大，整周涨幅为 0.63%；

本钢板材整周下跌 9.13%，排名最后一位。 

图表4 上周钢铁行业涨跌幅靠前个股 

表现最好的 10 只股票 表现最差的 10 只股票 

股票名称 
上周涨

跌幅% 

本月涨

跌幅% 

上周换

手率% 

市盈率

TTM 
股票名称 

上周涨

跌幅% 

本月涨

跌幅% 

上周换

手率% 

市盈率

TTM 

包钢股份 0.63 1.27 2.26 22.98 本钢板材 -9.13 -5.24 0.66 16.11 

首钢股份 0.59 -1.72 1.17 9.16 常宝股份 -7.10 -3.22 4.82 10.14 

大冶特钢 -0.23 0.84 6.07 11.71 华菱钢铁 -6.81 -4.29 3.83 2.82 

重庆钢铁 -0.52 -2.56 0.83 10.67 久立特材 -6.73 -2.70 4.21 18.54 

凌钢股份 -0.68 -1.34 0.62 8.06 杭钢股份 -5.61 -4.32 0.76 7.59 

沙钢股份 -1.12 -1.81 3.14 15.21 八一钢铁 -5.43 -4.61 3.13 14.01 

金洲管道 -1.53 -2.21 3.75 16.44 韶钢松山 -5.04 -3.41 2.74 3.36 

酒钢宏兴 -1.54 -1.03 1.01 12.02 柳钢股份 -5.03 -2.86 1.06 3.31 

宝钢股份 -1.75 -3.13 0.64 7.14 三钢闽光 -4.68 -3.21 3.06 3.07 

山东钢铁 -1.87 -1.26 1.58 10.51 新钢股份 -4.60 -2.77 2.41 2.51 

资料来源：wind，平安证券研究所 
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三、 高频数据跟踪 

图表5 行业高频数据跟踪（截止到 8 月 2 日） 

钢材现货 单位 最新价格 周环比 月环比 年同比 

上海螺纹钢 元/吨 3860 -2.53% -3.26% -8.53% 

上海线材 元/吨 4100 -1.44% -1.68% -6.18% 

上海热轧 元/吨 3770 -2.08% -2.84% -11.29% 

上海冷轧 元/吨 4240 0.00% 0.95% -10.74% 

上海中厚板 元/吨 3870 -1.28% -2.76% -11.24% 

主要原燃料 单位 最新价格 周环比 月环比 年同比 

普氏铁矿石指数:62%CFR 美元/吨 108.45 -8.67% -5.08% 63.21% 

唐山 66%铁精粉干基含税出厂价 元/吨 965 0.52% 5.46% 42.96% 

唐山二级冶金焦到厂含税价 元/吨 1950 0.00% 5.41% -1.27% 

山西主焦煤车板价 元/吨 1450 0.00% 0.00% -8.23% 

张家港废钢不含税市场价 元/吨 2520 1.61% 3.28% 7.23% 

贵州硅锰:FeMn65Si17 元/吨 7625 0.00% -0.97% -8.13% 

唐山方坯:Q235 元/吨 3620 -0.82% 0.00% -5.73% 

需求 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

上海终端螺纹钢采购量 吨 24660.0 6.98% 8.16% -18.95% 

mysteel 全国建筑钢材成交量 吨 169167.0 -4.98% 8.04% 22.27% 

开工率 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

全国高炉开工率 % 67.27 0.56 0.97 0.28 

河北高炉开工率 % 56.19 0.32 0.95 -2.86 

全国电炉开工率 % 0 -72.44 -72.44 -71.79 

库存 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

全国螺纹+线材社会库存 万吨 804.47 2.51% 13.04% 40.37% 

全国中厚板社会库存 万吨 108.54 2.43% 3.88% 14.04% 

全国热轧卷板社会库存 万吨 258.63 3.34% 11.42% 20.70% 

全国冷轧卷板社会库存 万吨 111.7 -0.51% -1.85% -5.08% 

全国螺纹+线材钢厂库存 万吨 315.86 2.88% 15.31% 49.71% 

全国中厚板钢厂库存 万吨 73.24 -1.78% 3.58% 2.45% 

全国热轧钢厂库存 万吨 93.18 -2.05% 6.99% -2.05% 

全国冷轧钢厂库存 万吨 28.86 -1.20% -1.60% -20.63% 

吨钢毛利 单位 最新数值 周环比 月环比 年同比 

螺纹钢 元/吨 221.62 -22.45% -51.57% -79.19% 

热轧 元/吨 -50.50 266.53% -138.39% -105.67% 

冷轧 元/吨 -114.22 7.05% 477.51% -113.44% 

中厚板 元/吨 -106.70 28.17% -293.99% -113.16% 

短流程毛利(废钢 100%） 元/吨 -127.35 376.68% -290.53% -793.57% 

螺纹长流程与短流程毛利之差 元/吨 348.98  11.67% -10.71% -66.66% 

资料来源：wind，mysteel，平安证券研究所 
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