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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎  投资要点： 

 上周三大钢材品种库存延续下降，螺纹消费环比上升；9 月传统旺季

到来，消费需求能否持续回升仍带观察。上周螺纹钢、热轧板、普冷板产量

环比分别是-3.34 万吨、-0.28 万吨、0.1 万吨。高炉开工率小幅回调，电炉

开工率大幅反弹 7.01%。螺纹钢、热轧板、普冷板的社会和钢厂合计库存延

续下降；消费方面，螺纹环比增加 8.3 万吨；热轧板消费环比增加 1.87 万

吨，连续四周回升；冷轧消费环比减少 2.03 万吨，延续小幅震荡的趋势。   

 上周铁矿石供给延续转好，但钢厂采购力度下降；焦炭钢厂和港口

库存下降。上周进口铁矿石港口总库存 12131.4 万吨，环比增加 147.07 万

吨，延续回升趋势；双周调研的公布的钢厂进口矿库存可使用天数为 24 天，

环比减少 3 天，钢厂采购力度下降。上周焦炭环比减少 11 万吨；钢厂焦炭

库存环比减少 3.78 万吨；高炉产能利用率下降，钢厂焦炭库存可用天数环

比增加 0.06 天。 

 国内制造 PMI 指数小幅下滑，钢铁行业景气度下降；8 月份中国制

造业采购经理指数(PMI)为 49.5%，环比下降 0.2%，生产指数 51.9%，环

比下降 0.2%。8 月钢铁 PMI 综合指数 44.9%，环比下降 3%；其中生产指

数 50.1%，环比上升 1.6%；但新订单指数大幅下跌 8.3%，原材料库存下

跌 4.3%；景气度的下滑，叠加钢厂原材料采购力度的下降，钢厂对后市整

体预期不太乐观。上周下游汽车和房地产购地高频数据分别同比下降 17%

和 57.05%。 

 上周黑色产业链价格全线下跌，螺纹、热轧跌幅大于冷轧，期货跌

幅大于现货。螺纹钢现货价格下跌 2.44%，热轧板卷下跌 2.37%，普冷下

跌 0.71%，镀锌下跌 0.22%。原料方面，铁矿石现货下跌 0.72%，天津港

准一焦炭下跌 4.55%。 

 短期来看，钢铁景气度下降、下游高频数据较弱，后市预期不乐观。

建材、板材需求能否持续回升有待观察。供给体系上电炉开工弹性较大，总

体应对调整能力在提升，我们维持对钢企盈利延续整体偏弱、趋稳的判断。

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：GDP 增速进一步下滑，下游房地产投资和基础设施建设、

汽车的需求持续下降。 
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1. 钢材消费持续回升，行业景气度下滑，价格大幅下跌 

从上周螺纹钢消费推算环比增加 8.3 万吨，热轧板卷消费环比增加 1.87 万吨，整体呈现

回升趋势。8 月钢铁 PMI 综合指数 44.9%，环比下降 3%，新订单指数大幅下跌 8.3%，原材

料库存下跌 4.3%，创历史新低；上周黑色产业链价格全线下跌，螺纹钢现货价格下跌 2.44%，

热轧板卷下跌 2.37%，普冷下跌 0.71%，镀锌下跌 0.22%；原料方面，铁矿石现货下跌 0.72%，

天津港准一焦炭下跌 4.55%。 

 

1.1. 电炉开工率反弹、产量降幅收窄，消费继续回升 

产量：上周螺纹钢周产量 348.63 万吨，环比减少 3.34 万吨；热轧板卷 339.42 万吨，环

比减少 0.28 万吨，普冷板卷 74.92 万吨，环比增加 0.1 万吨。 

图 1：螺纹钢产量（周）  图 2：热轧板卷产量（周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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 

 

图 3：冷轧板产量（周） 

 

资料来源：钢联数据、华宝证券研究创新部 

高炉开工情况：上周全国高炉开工率为 67.96%，环比减少 0.27%，相较于上上周微幅提

升；不含淘汰产能的高炉产能利用率为 84.96%，环比增加 0.22%。截止 8 月 22 日, Mysteel

调研全国 53 家独立电弧炉钢厂,平均开工率为 66.95%,较上周增 7.01%;产能利用率 50.97%,

较上周增 4.96%。 

 

图 4：全国高炉开工率（周）  图 5：不含淘汰全国高炉产能利用率（周） 
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资料来源：钢联数据、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 

 

钢材社会库存：上周螺纹钢库存 871.74 万吨，环比减少 34.04 万吨；热轧板卷库存 244.14

万吨，环比减少 5.21 万吨，普冷板卷库存 109.32 万吨，环比减少 0.51 万吨。中国主要钢材

社会库存 1248.13 万吨，环比减少 29.69 万吨。 

钢材钢厂库存：上周螺纹钢厂库 269.9 万吨，环比增加 8.68 万吨；热轧板卷库存 98.95

万吨，环比减少 0.76 万吨；普冷板卷库存 29.17 万吨，环比增加 0.45 万吨。 

图 6：螺纹钢社会库存（周）  图 7：热轧板卷社会库存（周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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 

 

图 8：冷轧板社会库存（周） 

  

图 9：中国主要钢材社会库存（周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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 

 

图 10：钢厂螺纹钢库存库存（周） 

  

图 11：钢厂热轧板卷库存（周） 
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资料来源：钢联数据、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 

 

图 12：钢厂冷轧板库存（周） 

 

资料来源：钢联数据、华宝证券研究创新部 

 

钢材消费：从推算来看上周螺纹钢消费 373.99 万吨，环比增加 8.3 万吨，库存继续下降，

上周合计库存减少 25.36 万吨。上周热轧板卷消费 345.39 万吨，环比增加 1.87 万吨，上周

合计库存减少 5.97 万吨；上周冷轧板卷消费量 74.98 万吨，环比减少 2.03 万吨，合计库存

减少 0.06 万吨。从趋势来看，螺纹钢和热轧消费逐步回升，冷轧消费相对稳定、小幅震荡。 

           表 1：主要钢材供需表 

万吨 周期 产量 社库变化 厂库变化 消费推算 

螺纹钢 
上上周 351.97 -12.56 -1.16 365.69 

上周 348.63 -34.04 8.68 373.99 

热轧板卷 
上上周 339.7 -4.36 0.54 343.52 

上周 339.42 -5.21 -0.76 345.39 

冷轧板卷 
上上周 74.82 -1.6 -0.59 77.01 

上周 74.92 -0.51 0.45 74.98 

                 资料来源：华宝证券研究创新部 

 

 

1.2. 铁矿港口库存环比增加，钢厂采购力度下降 
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铁矿供给：上周澳洲至中国铁矿石发货量 1170.2 万吨，环比减少 169.7 万吨，但仍处于

历史同期高位水平；巴西铁矿石发货量 837.9 万吨，环比增加 116.3 万吨；北方铁矿石到港

量 1063.9 万吨，环比减少 94.9 万吨；双周调研公布的全国 266 座矿山精粉产量 41.54 万吨/

天，基本持平。 

铁矿库存：进口铁矿石港口总库存 12131.4 万吨，环比增加 147.07 万吨，延续回升趋势；

双周调研的公布的钢厂进口矿库存可使用天数为 24 天，环比减少 3 天，采购力度下降。 

图 13：澳洲铁矿至中国发货量（周）  图 14：巴西铁矿石发货量（周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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 

 

图 15：中国北方铁矿石到港量（周） 

  

图 16：矿山铁精粉产量（双周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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 

 

图 17：铁矿石港口总库存（周） 

  

图 18：钢厂进口矿库存调查（双周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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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1.3. 焦炭开工率小幅波动，钢厂和港口库存下降 

焦炭供给：上周独立焦化厂产能利用率为 80.22%，环比减少 0.35 %；独立焦化厂日均

焦炭产量为 67.74 万吨，环比减少 0.35 万吨。 

焦炭库存：独立焦化厂焦炭库存 23.24 万吨，环比增加 1.64 万吨；港口库存 457 万吨，

环比减少 11 万吨；钢厂焦炭库存 455.17 万吨，环比减少 3.78 万吨；钢厂焦炭库存可用天数 

14.41 天，环比增加 0.06 天。 

图 19：独立焦化厂产能利用率（周）  图 20：独立焦化厂日均产量（周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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 

 

图 21：独立焦化厂库存（周） 

  

图 22：焦炭港口总库存（周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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 

 

图 23：钢厂焦炭库存（周） 

  

图 24：钢厂焦炭库存平均可用天数（周） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、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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1.4. 制造业 PMI 小幅下跌，钢铁行业景气度下滑 

1.4.1. 钢铁 PMI 新订单和原材料库存指数创历史新低 

8 月 31 日国家统计局发布的 2019 年 8 月份中国制造业采购经理指数(PMI)为 49.5%，比

上月下降 0.2 个百分点。从 13 个分项指数来看，同上月相比，新出口订单指数、积压订单指

数、产成品库存指数和供应商配送时间指数上升，指数升幅在 0.1 至 0.8 个百分点之间；生产

指数、新订单指数、采购量指数、进口指数、购进价格指数、出厂价格指数、原材料库存指

数、从业人员指数和生产经营活动预期指数下降，指数降幅在 0.1 至 2.1 个百分点之间。 

8 月钢铁 PMI 综合指数 44.9%，环比下降 3%。其中生产指数 50.1%，环比上升 1.6%。

新订单指数大幅下跌 8.3%，原材料库存下跌 4.3%，创历史新低；从整个 PMI 反映了钢厂对

后市预期不太乐观，在接单量下降的情况下，降低了对原材料采购，上周矿石和焦炭价格也

体现了整个钢厂的预期。 

图 25：钢铁 PMI  图 26：钢铁 PMI 生产 

 

 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部  资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

图 27：钢铁 PMI 新订单  图 28：钢铁 PMI 生产原材料库存 

 

 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部  资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

1.4.2. 八月第三周乘用车零售同比下降 17% 

8 月 28 日乘用车市场信息联席会发布的数据，8 月 19-25 日乘用车日均零售销量 44365

辆，同比减少 17%，日均批发量 48633 辆，同比减少 14%。 

 

 

 

 

 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=473676169&fav=1&lan=cn&dlang=cn
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图 29：乘用车批发和销售量 

 

资料来源：乘用车联合会、华宝证券研究创新部 

1.4.3. 八月第三周百城土地成交面积同比下降 57.05% 

8 月第三周百城土地成交面积 394.81 万平米，同比下降 60.5%，全年累计同比下降 9.9%。 

图 30：百城土地成交面积 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

8 月 29 日 Mysteel 发布信息：根据调研 2019 年 8 月，各地重大项目开工数近 1200 个，

总投资金额约 6700 亿。开工项目数量较上月大幅减少，大项目支撑力度明显不足。 

1.5. 黑色产业链价格全线下跌，螺纹、热轧跌幅大于冷轧，期货跌幅

大于现货  

上周黑色产业链价格全线下跌。螺纹钢现货价格下跌 2.44%，热轧板卷下跌 2.37%，普

冷下跌 0.71%，镀锌下跌 0.22%。原料方面，铁矿石现货下跌 0.72%，天津港准一焦炭下跌

4.55%。 

 

表 2：钢铁产业链价格 

品种 指标名称（元/吨） 2019/08/23 2019/08/30 变化 

螺纹钢 
HRB400 20mm:上海 3,690.00  3,600.00  -2.44  

期货结算价(活跃合约): 3,437.00  3,318.00  -3.46  

热轧板卷 
Q235B:3.0mm:上海 3,790.00  3,700.00  -2.37  

期货结算价(活跃合约): 3,725.00  3,383.00  移仓  
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普冷板 
冷轧板卷:1.0mm:上海 4,250.00  4,220.00  -0.71  

冷轧板卷:1.0mm:天津 4,190.00  4,170.00  -0.48  

镀锌 

镀锌板卷:0.5mm 镀锌:

上海 
4,620.00  4,610.00  -0.22  

镀锌板卷:0.5mm 镀锌:

天津 
4,500.00  4,440.00  -1.33  

铁矿石 

车板价:青岛港:澳大利

亚:PB 粉矿:61.5% 
697.00  692.00  -0.72  

普氏指数：（美元/吨） 88.95 85.85 -3.49 

期货结算价(活跃合约) 604.00  594.50  -1.57  

废钢 

(不含税):6-8mm:唐山 2,555.00  2,535.00  -0.78  

(不含税):6-8mm:张家

港 
2,390.00  2,290.00  -4.18  

焦炭 

天津港:平仓价(含税):

准一级冶金焦 
2,200.00  2,100.00  -4.55  

期货结算价(活跃合约) 1,949.00  1,882.00  -3.44  

焦煤 

主焦煤吕梁产:山西 1,550.00  1,550.00  0.00  

1/3 焦煤吕梁产:山西 1,120.00  1,120.00  0.00  

期货结算价(活跃合约) 1,330.50  1,300.00  -2.29  

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

1.6. 螺纹钢毛利基本持平，热轧、冷轧毛利小幅回升 

上周螺纹钢测算毛利 318.64 元/吨，小幅下跌；热轧测算毛利 227.13 元/吨，小幅下跌；

冷轧毛利毛利 287.31 元/吨，回升幅度最大。在供需矛盾未有缓解前，钢企盈利将延续微利

水平。 

图 31：成材毛利模拟 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 
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表 3：盈利模拟 

 指标名称 2019-08-23 2019-08-30 变化 

螺纹钢毛利（元/吨） 上海现货（当期模拟） 332.6 318.64  ↓ 

热轧板卷毛利（元/吨） 上海现货（当期模拟） 241.1 227.13  ↓ 

普冷板卷毛利（元/吨） 上海现货（当期模拟） 248.17 287.31  ↑ 

           资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

 

2. 上周重要事件 

2.1. 行业资讯 

8 月 27 日消息，国务院办公厅日前印发《关于加快发展流通促进商业消费的意见》（以

下简称《意见》）。《意见》共包括加快发展农村流通体系、释放汽车消费潜力、支持绿色智能

商品以旧换新、活跃夜间商业和市场、拓宽假日消费空间、扩大成品油市场准入、发挥财政

资金引导作用、加大金融支持力度等 20 条举措。其中，《意见》提出，实施汽车限购的地区

要结合实际情况，探索推行逐步放宽或取消限购的具体措施。 

8 月 27 日唐山市政府公布备受市场关注的唐山地区 9 月份限产政策初步方案。该方案限

产分两个阶段，第一阶段 9 月 1 日至 25 日 24 时；第二阶段 9 月 26 日 0 时至 10 月 4 日 24

时；整体来看，第二阶段限产比例高于第一阶段。整体来看，十一之前唐山的限产将会低于

预期。 

8 月 28 据国家发展改革委消息，为进一步提升煤炭供给体系质量，推动煤炭行业“上大

压小、增优减劣”和产业结构调整，国家发展改革委、财政部、自然资源部、生态环境部、

国家能源局、国家煤矿安监局研究制定了《30 万吨/年以下煤矿分类处置工作方案》。方案指

出，目标通过三年时间，力争到 2021 年底全国 30 万吨/年以下煤矿数量减少至 800 处以内，

华北、西北地区（不含南疆）30 万吨/年以下煤矿基本退出，其他地区 30 万吨/年以下煤矿数

量原则上比 2018 年底减少 50%以上。 

8 月 29 日，上证报消息：随着今年 3.08 万亿元新增地方债发行时限的临近，广东、四

川、浙江等逾 20 个省份的全年新增专项债券额度已使用完毕。业内人士在接受上证报采访时

表示，全年限额剩余已不多，其中新增专项债仅剩 2877.25 亿元余额待发，2018 年末剩余的

专项债额度或可为部分专项债已经发完的地区提供额度。 

8 月 29 日河北省发改委公示了第一批河北省 2019 年钢铁行业去产能计划。 第一批涉及

去产能总量为：炼钢产能 404.55 万吨，炼铁产能 594.15 万吨。涉及到唐山兴隆钢铁、玉田

建邦、港陆等多家钢铁企业。 

2.2. 上市公司事件 

上周我们跟踪的 32 家上市公司中有 14 家发布中报，其中 4 家业绩增长（永兴材料、久

立特材、酒钢宏兴、常宝股份））；10 家盈利同比负增长。 

表 4：上市公司半年报情况 

 2019 年上半年业绩 

永兴材料 
营业收入 24.8 亿元，同比 2.2%，归母净利润 2.65 亿元，同比 18.32%。

公司上半年钢材销量 14.58 万吨，同比增加 1.32%。 

新兴铸管 
营业收入 212.6 亿元，同比 5.53%，归母净利润 8.19 亿元，同比

-27.81%。公司上半年实现金属产品总量 439 万吨，同比增长 54 万吨，
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铸管产量 124 万吨，同比增长 9 万吨。 

南钢股份 

营业收入 241 亿元，同比 11..44%，归母净利润 18.4 亿元，同比

-19.56%。公司上半年钢材产量和销量分别是 503.02 万吨和 500.25

万吨。 

久立特材 营业收入 209.9亿元，同比 7.69%，归母净利润 2.1亿元，同比 59.32%。 

河钢股份 
营业收入 623.9 亿元，同比 11.07%，归母净利润 11.68 亿元，同比

-35.87%。公司上半年产量 1326 万吨。 

酒钢宏兴 
营业收入 227.7 亿元，同比-1.19%，归母净利润 7.69 亿元，同比

31.56%。公司上半年产量 369.52 万吨，销量 373.55 万吨。 

三钢闽光 
营业收入 189.2 亿元，同比 7.53%，归母净利润 21.7 亿元，同比

-32.81%。公司上半年产量 508.35 万吨。 

包钢股份 
营业收入 303.1 亿元，同比-4.33%，归母净利润 10.4 亿元，同比

-26.46%。公司上半年产量 708.04 万吨。 

本钢板材 
营业收入 241 亿元，同比 2.82%，归母净利润 4.53 亿元，同比 40.13%。

公司上半年产量 610 万吨，同比增加 62 万吨。 

安阳钢铁 
营业收入 148.9 亿元，同比-5.58%；归母净利润 2.5 亿元，同比

-75.32%。公司上半年产量产量 367.61 万吨，销量 366.28 万吨。 

常宝股份 
营业收入 27.56 亿元，同比 10.64%。归母净利润 3.34 亿元，同比

61.95%。公司上半年产量 

马钢股份 
营业收入 370.3 亿元，同比-7.58；归母净利润 11.44 亿元，同比

-66.61%。公司上半年产量 891 万吨，销量 887 万吨。 

太钢不锈 
营业收入 347亿元，同比-5.61%；归母净利润 11.65亿元，同比-58.9%。

公司上半年粗钢产量 539.33 万吨。 

鞍钢股份 

营业收入 510.74 亿元，同比 0.42%；归母净利润 14.25 亿元，同比

-67.91%。公司上半年钢材产量 1274.27 万吨，同比 7.32%，钢材销

量 1247.27 万吨，同比 7.28%。 

资料来源：上市公司中报、华宝证券研究创新部 

 

3. 个股及板块表现、重点建议 

上周申万钢铁指数下跌 0.11%，跟踪的 30 家 A 股上市公司和 2 家港股上市公司，12 家

上涨，4 家持平，16 家下跌。 

图 32：钢铁上市公司周行情 

 

资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 
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表 5：钢铁上市公司对比情况 

证券代码 证券简称 
总市值 

亿元 

市 盈 率

PE(TTM

)倍 

市 净 率

PB(LF)

倍 

年涨跌幅 

% 

月涨跌幅 

% 

000708.SZ 大冶特钢 64.94  11.84  1.50  74.87  10.64  

000761.SZ 本钢板材 144.92  20.94  0.79  19.24  -5.71  

000778.SZ 新兴铸管 157.24  8.80  0.76  -4.25  -5.74  

000825.SZ 太钢不锈 213.61  5.53  0.71  -7.22  -6.72  

000898.SZ 鞍钢股份 284.09  4.33  0.58  -17.48  -10.86  

000932.SZ 华菱钢铁 169.30  3.03  0.86  -7.33  -9.48  

000959.SZ 首钢股份 181.96  9.18  0.68  -7.77  -1.43  

002075.SZ 沙钢股份 172.79  21.20  3.65  -2.19  9.05  

000709.SZ 河钢股份 271.84  9.14  0.59  -6.77  -6.57  

600399.SH ST 抚钢 56.80  2.03  1.32  15.20  -8.86  

002318.SZ 久立特材 61.68  16.14  2.11  19.68  -1.08  

600117.SH 西宁特钢 36.16  -1.81  3.11  2.06  -4.68  

600010.SH 包钢股份 683.78  23.19  1.28  1.98  -5.06  

600022.SH 山东钢铁 163.10  16.21  0.79  -5.10  -6.29  

600126.SH 杭钢股份 135.76  9.08  0.70  -10.86  -8.64  

002110.SZ 三钢闽光 193.43  3.55  1.12  4.18  -6.18  

600231.SH 凌钢股份 78.14  9.43  1.02  6.90  -5.37  

600282.SH 南钢股份 144.32  4.05  0.90  2.69  -1.51  

600307.SH 酒钢宏兴 117.75  9.22  1.04  -1.57  -3.09  

600507.SH 方大特钢 120.02  4.48  2.06  -5.44  -8.50  

600569.SH 安阳钢铁 69.23  6.35  0.70  -17.86  -9.40  

600782.SH 新钢股份 139.98  2.51  0.69  -10.34  -6.40  

601003.SH 柳钢股份 128.65  3.36  1.25  -16.41  -4.38  

601005.SH 重庆钢铁 160.49  10.10  0.87  -4.12  -4.62  

002756.SZ 永兴特钢 48.02  11.21  1.45  18.95  -5.66  

603878.SH 武进不锈 26.62  10.34  1.21  19.34  -7.09  

0581.HK 中国东方集团 115.40  2.91    -30.61  -11.68  

1266.HK 西王特钢 17.25  2.64    -41.10  -27.62  

002478.SZ 常宝股份 55.78  9.17  1.33  28.71  -6.59  

300034.SZ 钢研高纳 78.08  53.22  4.07  98.60  3.42  

002443.SZ 金洲管道 34.93  15.83  1.55  30.00  -7.19  

002490.SZ 山东墨龙 24.77  41.88  1.66  -2.85  -6.62  
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资料来源：WIND、华宝证券研究创新部 

短期来看，钢铁景气度下降、下游高频数据较弱，后市预期不乐观。建材、板材需求能

否持续回升有待观察。供给体系上电炉开工弹性较大，总体应对调整能力在提升，我们维持

对钢企盈利延续整体偏弱、趋稳的判断。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。 

 

4. 风险提示 

GDP 增速进一步下滑，下游房地产投资和基础设施建设、汽车的需求持续下降。 
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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、
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