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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎  投资要点： 

 钢材库存迎来回落。受更多的企业检修限产的驱动，上周螺纹钢产量

环比下降 10.09 万吨，热轧产量环比上升 6.41 万吨，冷轧环比持平；螺纹

钢、热轧在历经 2 个多月的增库后迎来久违的降库；从消费推算来看，三大

品种需求有所好转，螺纹钢消费环比增加 30.26，热轧消费环比增加 16.9

万吨，冷轧消费则延续小幅震荡回升的趋势。  

 铁矿发货环比微增，库存下降；焦炭日均产量和库存环比下降。上

周澳洲铁矿石发货环比增加 17 万吨；巴西铁矿石发货环比增加 1.4 万吨；

进口铁矿石港口总库存环比减少 249.51 万吨。上周独立焦化厂产能利用率

环比减少 0.24 %；独立焦化厂日均焦炭产量环比减少 0.75 万吨，全国焦炭

总库存减少 3.26 万吨。 

 螺纹钢、热轧、冷轧盈利均环比上升。上周原材料端铁矿价格大幅

下跌，焦炭环比上升，钢材价格小幅攀升，受此上下游价格变化的影响，螺

纹钢、热轧、冷轧盈利均环比上升。 

 钢材消费回升缺乏支撑力度。从统计局发布的 7 月份数据来看，汽

车、空调、洗衣机、造船、工程机械产量都同比负增长，房地产新开工和基

建出现回落，板材需求较弱、长材需求逐步回落。从中央政治局会议对房地

产的定调以及近期土地成交和新房销售情况，未来包括房地产新开工在内的

投资将逐步回落；尽管 7 月份地方债同比大幅增加，但整体地方债务融资余

额受限拉动基建投资回升的动力偏弱。制造业链条上乘用车零售库存攀升，

家电增速回落、造船和工程机械景气度回落，整个板材的需求仍然较弱。整

体来看，上周钢材的消费回升缺乏需求持续释放的力度支撑。 

 投资建议：成本端铁矿供需的慢慢转好、价格逐步回落，但焦炭受山

西和山东去产能推进的影响、价格将比较坚挺。钢材整体尽管需求较弱，但

供给体系自身调整应对能力在提升，部分企业一旦亏损则会减产，同时加上

对国庆环保减产预期，短期钢价下跌概率较小，钢企盈利延续整体偏弱、趋

稳。建议继续关注细分行业波动性较小、盈利稳定性较高的特钢类上市公司，

和以生产油气开采用无缝钢管为主的上市公司。 

 风险提示：宏观经济走低，房地产投资和基础设施建设的下滑，汽车、

家电等下游需求大幅下降。 
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上周全国高炉开工率环比下降 1.39%，独立电炉钢厂开工率环比下降 3.92%。上周螺纹

钢周产量环比减少 10.09 万吨；热轧板卷环比增加 6.41 万吨；普冷板卷环比增加 0.09 万吨。

三大品种库存均出现回落。从 7 月份的数据来看，钢铁产业链下游整体偏弱，受钢材供强需

弱的影响，钢企盈利进一步下滑。 

表 1：7 月份钢铁产业链上下游表现 

 7 月表现 

下游 

汽车 
汽车产量同比减少 11.9%，销量同比减少 4.2%，产销降幅都进一步收窄。零售端

库存上升。 

家电 
空调产量同比下降 3%，连续 8 个月增长后首次下降。家用冰箱同比增速 9%；家

用洗衣机产量同比下降 7.3%，连续两个月高增长之后，出现萎缩。 

造船 
当月造船完工同比减少 17%，环比下降 65 万吨；手持船舶订单量 8190 万吨，处

于历史低位。 

工程机械 挖掘机当月产量同比下降 22.7%，累计产量同比增速回落至 14.3%，景气度回落 

房地产及基建 

房地产新开工面积同比增加 6.6%，增速回落；除去土地购置费房地产投资同比增

加 7.69%，增速小幅回升。1-7 月全口径基建投资累计增速 2.91%，不含电力基建

投资累计增速 3.8%，两项指标小幅下降。 

油气 1-7 月累计投资增速 44.6%，连续两个月高增长。 

钢铁 

产量 
粗钢产量同比增速 5%，日均粗钢产量 275 万吨；钢材产量同比增速 9.6%；钢材

出口 557 万吨，进口 84.2 万吨；钢材消费环比回落。 

价格 中钢协综合价格指数 109.9，长材 116.83，板材 105.5，环比基本持平。 

盈利 
钢企盈利进一步下滑，7 月螺纹模拟毛利 378.6 元/吨，热卷 149.1 元/吨，冷轧板

卷 7.95 元/吨。 

上游 
铁矿石 月底港口库存环比增加 445.8 万吨，供需矛盾逐步缓和。 

焦炭 焦炭产量同比增加 5.9%，环比减少 5%，增速回落。港口库存环比基本持平。 

资料来源：华宝证券研究创新部 

 

1. 上周钢铁行业：螺纹钢、热轧库存下降，消费环比回升 

在前期钢价大幅下跌的影响下，上周钢厂尤其是电炉短流程企业利润不断恶化、开始亏

损，高炉企业也处于盈亏平衡线，加之消费和库存并未出现好转，市场悲观情绪不断积累，

全国各地大量钢厂纷纷开展检修、主动限产；根据 8 月 13 日 mysteel 发布的调研，上周限产

影响的日均产量在 8.4 万吨左右；同时受山西二青会影响，部分炼焦企业限产，开工率降低。

受此驱动，上周螺纹钢产量环比下降，螺纹钢、热轧迎来久违的降库，三大品种需求端消费

均有所好转。 

1.1. 钢铁：高炉开工率和螺纹钢供给下降，三大品种库存环比下降、

消费环比上升 
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产量：上周螺纹钢周产量 360.6 万吨，环比减少 10.09 万吨；热轧板卷 333.64 万吨，环

比增加6.41万吨；普冷板卷74.73万吨，环比增加0.09万吨。上周全国高炉开工率为68.09%，

环比减少 1.39%；不含淘汰产能的高炉产能利用率为 84.65%，环比减少 0.75%；53 家独立

电炉钢厂开工率 69.61%，环比减少 3.92%。 

社会库存：上周螺纹钢库存 918.34 万吨，环比减少 5.77 万吨；热轧板卷库存 253.71 万

吨，环比减少 7.42 万吨，普冷板卷库存 111.43 万吨，环比减少 0.98 万吨。中国主要钢材社

会库存 1288.44 万吨，环比减少 11.57 万吨。 

钢厂库存：上周螺纹钢厂库 262.38 万吨，环比减少 5.12 万吨；热轧板卷库存 99.17 万

吨，环比增加 2.71 万吨；普冷板卷库存 29.31 万吨，环比减少 1.13 万吨。 

钢材消费：从推算来看上周螺纹钢消费 371.49 万吨，环比增加 30.26 万吨，上周合计库

存减少 10.89 万吨。上周热轧板卷消费 338.35 万吨，环比增加 16.9 万吨，上周合计库存减

少 4.71 万吨；上周冷轧板卷消费量 76.84 万吨，环比增加 3.3 万吨，合计库存减少 2.11 万吨。 

1.2. 铁矿：发货环比微增，库存下降 

铁矿供给：上周澳洲铁矿石发货量 1443.5 万吨，环比增加 17 万吨；巴西铁矿石发货量

722.2 万吨，环比增加 1.4 万吨；北方铁矿石到港量 673.3 万吨，环比减少 201.6 万吨；双周

调研公布的全国 266 座矿山精粉产量 41.63 万吨/天，环比减少 0.49 万吨。 

铁矿库存：进口铁矿石港口总库存 11601.24 万吨，环比减少 249.51 万吨，从趋势来看，

尽管铁矿库存环比有所回落，但在发货量环比上升的趋势下，未来铁矿库存总体呈现小幅震

荡回升；双周调研的公布的钢厂进口矿库存可使用天数为 27 天，环比减少 2 天。 

1.3. 焦炭：日均产量和库存环比下降 

焦炭供给：上周焦炭供给受到山西二青会影响，价格受到山西和山东焦化去产能发酵的

影响；上周独立焦化厂产能利用率为 79.44 %，环比减少 0.24 %；独立焦化厂日均焦炭产量

为 66.78 万吨，环比减少 0.75 万吨。 

焦炭库存：独立焦化厂焦炭库存 24.84 万吨，环比减少 3.08 万吨；港口库存 481.4 万吨，

环比减少 0.1 万吨；钢厂焦炭库存 454.74 万吨，环比减少 0.08 万吨；钢厂焦炭库存可用天

数 14.33 天，环比增加 0.04 天。 

1.4. 矿跌、焦涨，钢材现货小幅上涨 

表 2：钢铁产业链价格 

品种 指标名称 2019/08/09 2019/08/16 变化（%）  

螺纹钢 
HRB400 20mm:上海 3,700.0  3,720.0 0.54  

期货结算价(活跃合约): 3,618.0  3,714.0  2.65  

热轧板卷 
Q235B:3.0mm:上海 3,720.0 3,800.0 2.15  

期货结算价(活跃合约): 3,607.0  3,725.0 3.27  

冷轧 
冷轧板卷:1.0mm:上海 4,220.0  4,240.0  0.47  

冷轧板卷:1.0mm:天津 4,280.0  4,230.0  -1.17  

镀锌 
镀锌板卷:0.5mm 镀锌:上海 4,630.0  4,630.0  0.00  

镀锌板卷:0.5mm 镀锌:天津 4,590.0 4,520.0  -1.53  

铁矿石 
车板价:青岛港:澳大利亚:PB 粉矿:61.5% 763.0  720.0  -5.64  

期货结算价(活跃合约) 645.5 623.0 -3.49  
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普氏指数：（美元/吨） 94.80  88.80  -6.33  

废钢 
(不含税):6-8mm:唐山 2,560.0  2,535.0  -0.98  

(不含税):6-8mm:张家港 2,430.0  2,350.0  -3.29  

焦炭 
天津港:平仓价(含税):准一级冶金焦 2,100.0  2,200.0  4.76  

期货结算价(活跃合约) 1,968.0  1,983.50 0.79  

焦煤 

主焦煤吕梁产):山西 1,550.0  1,550.0  0.00  

1/3 焦煤吕梁产):山西 1,120.0 1,120.0  0.00  

期货结算价(活跃合约) 1,411.5  1,399.5  -0.85  

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

1.5. 钢材盈利环比：螺纹钢、热轧、冷轧模拟毛利均上升 

表 3：毛利模拟 

  
2019-8-12 2019-8-19 变化 

螺纹钢毛利（元/吨） 上海现货（当期模拟） 279.81  333.09  ↑ 

热轧板卷毛利（元/吨） 上海现货（当期模拟） 117.50  223.89  ↑ 

普冷板卷毛利（元/吨） 上海现货（当期模拟） 159.98  213.27  ↑ 

资料来源：华宝证券研究创新部 

 

2. 7 月份钢铁产业链下游需求偏弱，钢企盈利进一步下滑 

2.1. 下游乘用车零售重归弱势、主机厂延续主动去库存 

7 月汽车产量 180 万辆，同比减少 11.9%，销量 180.8 万，同比减少 4.2%，产销降幅都

进一步收窄。1-7 月累计产量 1393.2 万辆，同比减少 13.5%，1-7 月累积销量 1413.1 万辆，

同比减少 11.4%。7 月份乘用车狭义零售同比下降 4.97%，在经历 6 月份的国五清库、新能

源车抢装之后，汽车市场重归疲软态势。7 月主机厂总体汽车库存 95.3 万辆，环比减少 1.3

万辆，连续四个月库存下降，同比减少 56.3 万辆，库存处于历史同期低位。7 月份汽车经销

商库存系数 1.75，同样出现大幅反弹，与历史同期相比，仅仅低于 18 年的水平。从经销商

到主机厂链条来看，经销商被动增库、主机厂主动去库，短期来看后市汽车消费仍将维持在

较弱的格局，受去年基数低的影响，同比下降将进一步收窄，汽车对上游产业的拉动仍然较

弱。 

图 1：中汽协汽车产销量  图 2：中汽协乘用车产销量 

 

 

 

资料来源：中汽协、华宝证券研究创新部  资料来源：中汽协、华宝证券研究创新部 
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图 3：汽车库存数量  图 4：每月乘用车日均产量情况 

 

 

 

资料来源：中汽协、华宝证券研究创新部  资料来源：乘联会、华宝证券研究创新部 

 

2.2. 空调同比负增长、冰箱同比增速回升、洗衣机同比大幅回落 

7 月空调产量 1686.1 万台，同比下降 3%，增速持续回落，连续 8 个月增长后首次下降。

家用冰箱产量 734.2 万台，同比增速 9%；家用洗衣机产量 491.5 万台，同比下降 7.3%，连

续两个月高增长之后，出现萎缩。5 月统计的数据，空调、冰箱、洗衣机出口占产量比分别

31%、69%、41%。家电销售主要与房地产装修有关，从商品房竣工面积来看，7 月 4905 万

平米，同比减少 1%，降幅进一步收窄。总体来看，全球经济放缓、国内房地产竣工面积处于

历史同期低位使得家电需求整体较弱。 

图 5：当月空调生产情况  图 6：当月家用冰箱生产情况 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 

 

图 7：当月家用洗衣机生产情况  图 8：房地产竣工面积 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 
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图 9：三大家电出口占比 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

2.3. 造船完工量连续三个月下降、手持订单处于历史低位 

造船：7 月造船完工量 245 万载重吨，同比减少 17%，环比下降 65 万吨；手持船舶订

单量 8190 万吨，环比增加 18 万吨，基本持平，但仍在历史低位水平。据卡拉克森统计，6

月全球造船完工量 914 万吨，环比增加 119 万吨，手持船舶订单量 18924 万载重吨，环比下

降 815 万吨。 

图 10：中国造船完工量  图 11：中国手持船舶订单量 

 

 

 

资料来源：中国船舶工业协会、华宝证券研究创新部  资料来源：中国船舶工业协会、华宝证券研究创新部 

 

图 12：Clarksons 全球造船完工量  图 13：Clarksons 全球手持订单量 

 

 

 

资料来源：卡拉克森、华宝证券研究创新部  资料来源：卡拉克森、华宝证券研究创新部 
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2.4. 工程机械挖掘机产量连续三个月下降 

工程机械：7月挖掘机产量15813台，同比下降22.7%，连续三个月下降；累计产量176517

辆，同比增速回落至 14.3%。7 月挖掘机销量 12346 台，同比增加 11%，累计销量 149553

辆，同比增速 13.9%。产品市场销售结构方面，大型挖掘机 7 月同比下降 3%，中型挖掘机

同比增长 2%。小型挖掘机同比增长 17.5%。小型挖掘机增长与机器换人、乡村建设、市政工

程等基建投资有着密切联系，将是未来决定行业销量走势的核心机型。本轮工程机械行业从

16 年二季度进入一个高速增长周期已经持续 3 年，设备更新需求逐步下降。考虑到下半年基

建投资有可能增加，但力度较弱，拉动挖掘机持续增长的动力已萎缩，行业景气度回落。 

 

图 14：当月挖掘机产量  图 15：当月挖掘机销量 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 

 

2.5. 房地产新开工和基建投资增速小幅回落 

房地产：7 月房地产新开工面积 20207 万平米，同比增加 6.6%，增速回落；除去土地购

置费房地产投资 7794 亿元，同比增加 7.69%，增速小幅回升。1-7 月份，商品房累计销售面

积 88783 万平米，同比下降 1.3%；百城土地成交累计面积下降 8.7%,降幅收窄；受销售和购

地面积下降的影响，房地产新开工增速将进一步回落。 

基建：1-7 月全口径基建投资累计增速 2.91%，不含电力基建投资累计增速 3.8%，两项

指标小幅下降。7 月份地方政府专项债实际发行额 4385 亿元，同比增加 136.92%，尽管短期

专项债发行的加大能够带动基建投资的小幅回升，但整体地方债务融资余额受限拉动基建投

资回升的动力偏弱。 

 

图 16：房屋新开工面积  图 17：除土地购置费房地产投资 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 
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图 18：房地产销售情况  图 19：百城土地成交面积 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

图 20：基建投资情况  图 21：地方政府专项债券 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：中国人民银行、华宝证券研究创新部 

 

2.6. 油价小幅上升，油气投资延续高增长 

7 月纽约轻质原油期货平均结算价格 57.55 美元/桶，环比上升 2.75 美元/桶；1-7 月国内

石油和天然气开发固定资产投资累计同比增速 44.7%，连续两个月保持高速增长。 

图 22：NYMEX 轻质原油期货价  图 23：石油和天然气开发固定资产投资 

 

 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部  资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 

 

2.7. 铁、钢、材产量增速均同比回落，出口降幅收窄，钢材消费环比



                                                                                                     

敬请参阅报告结尾处免责声明                            

华宝证券  11/17 

[table_page] 产业金融月报 

 

回落 

7 月粗钢产量 8522 万吨，同比增速 5%，累计粗钢产量 57706 万吨，日均粗钢产量 275

万吨。钢材产量 10582 万吨，同比增速 9.6%。铁水产量 6831 万吨，同比增速 0.6%。 

图 24：粗钢产量  图 25：钢材产量 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 

 

图 26：铁水产量  图 27：铁钢比 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

7 月钢材出口 557 万吨，同比减少 5.43%。累计出口 3996.9 万吨，同比减少 3.25%。钢

材进口 84.2 万吨，同比减少 18.25%；累计进口 666.4 万吨，同比减少 13.45%。全年累计净

出口 3330.9 万吨，同比下降 0.01%。 

图 28：钢材进出口 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 
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根据测算，7 月消费 9979 万吨钢材，同比增速 10.2%。全年累计消费 65598 万吨，同

比增速 10.06%。 

表 4：7 月钢材消费推算表 

万吨 周期 产量 净出口 
钢材产品

库存变化 
消费推算 同比增速 

钢材 
6 月 10709 436.1 43.56 10220.74 12.20% 

7 月 10582 472.8 130 9979 10.20% 

资料来源：华宝证券研究创新部 

 

2.8. 铁矿石港口库存逐步回升、供需矛盾逐步缓和 

根据 Mysteel 统计 7 月四周澳洲巴西发货合计 8515.6 万吨，相比 6 月四周 9341 万吨，

环比减少 8.9%。从 6 月份的全球海关数据来看，铁矿石进口量 9376.8 万吨，同比减少 6.4%；

累计进口 61319 万吨，减少 1.7%。但从趋势来看，海外矿山供给正逐步提升。从 7 月底发

布的港口库存来看，进口铁矿石港口总库存 11869.3 万吨，环比 6 月底增加 445.8 万吨。 

从历史趋势来看，四大矿下半年产量会高于上半年，同时部分国内矿山和海外内非主流

矿也在积极复产。随着发货的提升，供需矛盾逐步缓和。 

图 29：铁矿石进出口情况  图 30：国内铁矿石原矿产量 

 

 

 

资料来源：全球海关数据库、华宝证券研究创新部  资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部 

 

图 31：部分非主流矿进口情况  图 32：铁矿石库存情况 

 

 

 

资料来源：全球海关数据库、华宝证券研究创新部  资料来源：钢联数据、华宝证券研究创新部 
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2.9. 焦炭产量同比增速回落，库存环比持平 

7 月焦炭产量 3961 万吨，同比增加 5.9%，环比减少 5%。累积焦炭产量 27400 万吨，

同比增加 6.7%。7 月底全国焦炭总库存 969 万吨，环比增加 6 万吨；其中港口库存 489 万，

环比增加 23 万吨。相对历史同期，7 月底全国和港口焦炭库存同比增加 29.3%和 54.7%。总

体焦炭产量增速远大于同期铁水增速，供需相对宽松。 

图 33：当月焦炭产量情况  图 34：焦炭库存情况 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华宝证券研究创新部  资料来源：钢联数据、华宝证券研究创新部 

 

2.10. 钢材价格持平、矿焦一涨一跌，钢企盈利进一步下滑 

7 月份钢铁产业链上，钢材价格基本持平，铁矿价格上涨，焦炭价格下跌。 

表 5：钢铁产业链价格 

  2019 年 6 月 2019 年 7 月 与去年同比 

中钢协钢材价格综合指数 108.99  109.90  -5.34% 

中钢协钢材价格综合指数：长材 115.57  116.83  -3% 

中钢协钢材价格综合指数：板材 104.87  105.50  -7.64% 

普氏指数（美元/吨） 109.18  120.02  86.49% 

天津港准一焦炭平仓价（元/吨） 2157.89  2058.70  -7.28% 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

受铁矿价格大幅上涨、钢价走平的影响，钢企盈利下滑，7 月螺纹模拟毛利 378 元/吨，

热卷 149 元/吨，冷轧板卷 8 元/吨。 

 

表 6：盈利模拟 

 

上海螺纹钢现货毛利

（当期模拟）:月 

上海热轧板卷现货毛

利（当期模拟）:月 

上海普冷板卷现货毛

利（当期毛利）:月 

2018-05 1,073.59  1,167.12  1,000.03  

2018-06 1,044.57  1,068.55  953.07  

2018-07 1,067.68  1,069.10  991.31  

2019-05 700.92  500.69  297.91  

2019-06 392.20  192.17  12.01  

2019-07 378.64  149.01  7.95  

资料来源：华宝证券研究创新部 
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3. 上市公司重要事件 

截止 8 月 19 日，我们跟踪的 32 家上市公司中有 12 家发布中报，其中 1 家扭亏为盈（ST

抚钢）；4 家盈利同比增长（武进不锈、大冶特钢、钢研高纳、金洲管道），全部是特钢和油

气钢管类企业；7 家盈利同比减少（首钢股份、重庆钢铁、柳钢股份、方大特钢、沙钢股份、

杭钢股份、新钢股份）。 

表 7：上市公司半年报情况 

 2019 年上半年业绩 

首钢股份 
营业收入 327.8 亿元，同比 3.95%，归母净利润 10 亿元，同比-29.66%。

公司上半年钢材产量 833 万吨。 

ST 抚钢 

营业收入 30.8 亿元，同比 3.95%，归母净利润 1.26 亿元，扭亏为盈。

公司上半年合金结构钢产销量 16.14 万吨和 16.54 万吨；工具钢产销量

2.78 万吨和 2.85 万吨。不锈钢产销量 3.73 万吨和 3.42 万吨，高温合

金产销量 0.35 万吨和 0.35 万吨。 

重庆钢铁 
营业收入 114.8 亿元，同比 3.52%，归母净利润 6.16 亿元，同比-19.2%。

公司上半年钢材产量 309.72 万吨，销量 313.22 万吨。 

柳钢股份 

营业收入 228.8 亿元，同比 1.3%，归母净利润 12.7 亿元，同比-38%。

公司上半年钢材产量和销量分别是 391 万吨和 390 万吨，同比 4.81%

和 2.31%。 

武进不锈 

营业收入 11.5 亿元，同比 20.56%，归母净利润 1.5 亿元，同比 63.55%。

公司上半年不锈钢无缝钢管产量和销量分别是 22914 吨和 20566 吨，

不锈钢焊管产量和销量分别是 13308 吨和 11770 吨。 

方大特钢 

营业收入 82.53 亿元，同比 0.18%，归母净利润 10.55 亿元，同比

-19.19%。公司上半年钢材产量 207.41 万吨，销量 207.01 万吨，同比

-6.53%和-6.55%。 

沙钢股份 
营业收入 62.3 亿元，同比-13.8%，归母净利润 2.85 亿元，同比-55.97%。

公司。公司上半年钢材销售量 145.2 万吨。 

杭钢股份 

营业收入 124.8 亿元，同比-5.27%；归母净利润 7.12 亿元，同比

-38.32%。公司上半年热轧卷产量 209.9 万吨，销量 215.7 万吨，同比

-7.27%和-4.43%。 

大冶特钢 

营业收入 63.9 亿元，同比 3.78%；归母净利润 2.94 亿元，同比 15.02%；

公司上半年生产钢材 121.23万吨，同比 8.68%；上半年钢材销量 120.64

万吨，同比 8.28%。 

钢研高纳 营业收入 6.76亿元，同比 95.57%，归母净利润 0.86亿元，同比 86.19%。 

金洲管道 营业收入 24.1亿元，同比 21.88%；归母净利润 0.95亿元，同比 45.04%。 

新钢股份 
营业收入 263.8 亿元，同比 4.69%；规模净利润 18.4 亿元，同比

-14.81%。公司上半年钢材产量 413.8 万吨，同比下降 0.07%。 

资料来源：上市公司中报、华宝证券研究创新部 

 

4. 个股及板块表现、重点建议 

7 月申万钢铁指数跌幅-5.35%，跟踪的 32 家 A 股上市公司和 2 家港股上市公司，2 家上

涨，30 家下跌。 
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图 35：钢铁上市公司股价涨幅 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

 

表 8：7 月份钢铁上市公司市场对比情况 

证券代码 证券简称 总市值（亿元） 市盈率 倍 市净率倍 年涨跌幅% 

000708.SZ 大冶特钢 58.92  11.65  1.43  58.66  

000761.SZ 本钢板材 141.54  15.62  0.78  16.23  

000778.SZ 新兴铸管 154.05  7.54  0.76  -6.20  

000825.SZ 太钢不锈 214.75  5.56  0.71  -6.73  

000898.SZ 鞍钢股份 284.93  4.36  0.58  -16.95  

000932.SZ 华菱钢铁 175.21  2.76  0.94  -4.10  

000959.SZ 首钢股份 176.14  8.89  0.66  -10.72  

002075.SZ 沙钢股份 159.33  19.55  3.37  -9.81  

000709.SZ 河钢股份 271.84  7.50  0.49  -6.77  

600399.SH ST 抚钢 58.37  2.08  1.36  18.40  

002318.SZ 久立特材 56.89  17.39  2.04  10.37  

600117.SH 西宁特钢 34.91  -1.71  3.15  -1.47  

600010.SH 包钢股份 679.22  21.40  1.29  1.30  

600022.SH 山东钢铁 163.10  9.97  0.80  -5.10  

600126.SH 杭钢股份 135.09  7.21  0.71  -11.31  

002110.SZ 三钢闽光 195.39  3.00  1.22  5.23  

600231.SH 凌钢股份 77.31  7.65  1.05  5.76  

600282.SH 南钢股份 132.81  3.46  0.88  -5.50  

600307.SH 酒钢宏兴 114.62  11.45  1.08  -4.19  

600507.SH 方大特钢 119.88  4.48  5.20  -5.56  

600569.SH 安阳钢铁 68.65  3.85  0.70  -18.54  

600782.SH 新钢股份 140.30  2.43  0.74  -10.14  

601003.SH 柳钢股份 126.60  3.30  1.23  -17.74  

002756.SZ 永兴特钢 47.41  11.94  1.51  17.44  

603878.SH 武进不锈 26.22  10.18  1.19  17.54  

0581.HK 
中国东方集

团 
115.77  2.12    -30.39  

1266.HK 西王特钢 18.83  1.72    -35.68  
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002478.SZ 常宝股份 54.05  9.48  1.35  24.73  

300034.SZ 钢研高纳 70.56  59.83  3.71  79.48  

002443.SZ 金洲管道 34.56  15.44  1.57  28.65  

002490.SZ 山东墨龙 24.61  36.30  1.66  -3.56  

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

  

从 7 月份发布的下游数据来看，房地产新开工尽管处于历史高位，但从中央政治局会议

对房地产的定调不作为短期刺激经济的手段，以及近期土地成交和新房销售情况，未来包括

房地产新开工在内的投资将逐步回落；从地方专项债发行来看，尽管 7 月份同比大幅增加，

但整体地方债务融资余额受限拉动基建投资回升的动力偏弱；制造业链条上乘用车库存攀升，

家电增速回落、造船和工程机械景气度回落，整个板材的下游需求仍然较弱。整体来看，上

周钢材的消费回升缺乏需求持续释放的力度支撑。 

在成本端铁矿供需的逐步转好、价格逐步回落，但焦炭受山西和山东去产能推进的影响、

价格将比较坚挺。钢材整体尽管需求较弱，但供给体系自身调整应对能力在提升，部分企业

一旦亏损则会减产，同时加上对国庆环保减产预期，短期钢价下跌概率较小。钢企盈利整体

偏弱、趋稳。 

建议继续关注细分行业波动性较小、盈利稳定性较高的特钢类上市公司，和以生产油气

开采用无缝钢管为主的上市公司。 

 

5. 风险分析 

宏观经济走低，房地产投资和基础设施建设的下滑，汽车、家电等下游需求大幅下降。 
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风险提示及免责声明 

★ 市场有风险，投资须谨慎。 

★ 本报告所载的信息均来源于已公开信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

★ 本报告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告发布当日的独立判断。本公司不保证本报告所载的信息于本报告发布后不会

发生任何更新，也不保证本公司做出的任何建议、意见及推测不会发生变化。 

★ 在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价，也不构成对所述金融产品、

产品发行或管理人作出任何形式的保证。在任何情况下，本公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。投资者

应自行决策，自担投资风险。 

★ 本公司秉承公平原则对待投资者，但不排除本报告被他人非法转载、不当宣传、片面解读的可能，请投资者审慎识别、谨防上当受骗。 

★ 本报告版权归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何组织或个人不得对本报告进行任何形式的发布、转载、复制。如合法引用、

刊发，须注明本公司出处，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

★ 本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所述基金产品的评价结果，本报告对所述基金产品的客观数据展示不应被视为对其排名打分

的依据。任何个人或机构不得将我方基金产品研究成果作为基金产品评价结果予以公开宣传或不当引用。 

适当性申明 

★ 根据证券投资者适当性管理有关法规，该研究报告仅适合专业机构投资者及与我司签订咨询服务协议的普通投资者，若您为非专业投资

者及未与我司签订咨询服务协议的投资者，请勿阅读、转载本报告。 
 


