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最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
表现 1M 3M 12M 

钢铁 7.5 -3.8 -15.7 

沪深 300 7.9 8.7 22.5 
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投资要点： 

 钢材价格震荡上行。本周（9 月 9 日-9 月 12 日）本周螺纹钢价格上

升，上海地区上升 30 元/吨至 3720 元/吨。本周热卷价格上升，上

海地区上升 10 元/吨至 3690 元/吨。本周冷轧价格上升，上海地区

上升 10 元/吨至 4270 元/吨。本周镀锌价格持平，上海地区持平为

4500 元/吨。本周高线价格上升，上海地区上升 50 元/吨至 4030 元/

吨。本周中板价格上升，上海地区上升 10 元/吨至 3780 元/吨。 

 社会库存下降加快。本周钢材社会库存下降 52.72 万吨至 1160.28

万吨，其中螺纹钢下降 39.20 万吨至 548.05 万吨；线材下降 7.13

万吨至 163.02 万吨；热卷下降 3.56 万吨至 238.36 万吨；中板下降

1.64 万吨至 103.97 万吨；冷轧下降 1.19 万吨至 106.88 万吨。 

 原料价格焦煤、焦炭持平，矿石上升。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持平为 1740 元/吨。本周矿石价

格上涨，普氏 62%矿石指数上涨 8.65 美元/吨至 98.85 美元/吨，唐

山 66%铁精粉价格上涨 15 元/吨至 870 元/吨。本周全国主要港口铁

矿石库存下降 146.88 万吨至 11944.78 万吨，日均疏港量下降 1.61

万吨至 316.32 万吨。 

 央行预期降准，扶持实体经济，有利于改善钢企盈利能力。中国人民

银行决定于9月16日全面下调金融机构存款准备金率0.5个百分点，

再额外对仅在省级行政区域内经营的城市商业银行定向下调存款准

备金率 1个百分点，于 10月 15 日和 11 月 15 日分两次实施到位，

每次下调 0.5 个百分点。此次降准将释放资金约 9000 亿元，有效增

加金融机构支持实体经济的资金来源，还降低银行资金成本每年约

150 亿元，通过银行传导可以降低贷款实际利率，有利于促进基层的

城市商业银行加大对小微、民营企业的支持力度，支持实体经济发

展。央行降准有利于钢铁行业降低融资成本，改善钢企盈利能力，

行业结构调整产业升级。 

 宏观经济稳中有进，钢铁行业基本面走高。海关总署数据显示，8 月

份我国进出口增速均有所回调，但前 8 个月总值仍然实现 3.6%的正

增长，我国外贸仍具有韧性。同时，中国证监会宣布全国首个不锈

钢期货即将在我国上市，有利于推动建立公开客观的市场化价格形
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成机制，为钢企行业风险管理提供更多选择，利于钢铁行业健康发

展。 

 行业推荐评级。本周申万钢铁行业上升 2.37%，强于沪深 300 指数

（下降 3.95%），社库去化加快，库存持续下降，钢材消费逐渐走出

淡季，各品种钢材价格震荡运行。央行预期降低存款准备金率，降

低银行负债成本，通过传导降低贷款利率，支持实体经济发展。在

宏观经济预期转暖的背景下，预计钢铁需求稳步上升，拉动钢铁股

估值，维持行业“推荐”评级。 

 本周重点推荐个股及逻辑：宏观经济形势稳中有进，国内经济预期好

转，经济下行压力有所缓解，钢铁行业预期稳步增长。后期的环保

限产政策有利于钢铁市场保持供需平衡，推动钢铁行业高质量发展，

钢材市场有望反弹，利好钢铁行业基本面，提升钢铁估值。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；7）中美贸易战走向的

不确定性 

重点关注公司及盈利预测    

重点公司 股票 2019/9/12  EPS   PE  投资 

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

000932.SZ 华菱钢铁 4.38  1.61 1.23 1.22 2.72  3.56  3.59  买入 

002110.SZ 三钢闽光 8.81 3.98 4.29 4.35 2.10  1.95  1.92  增持 

600507.SH 方大特钢 9.25 2.02 2.1 2.19 4.37  4.20  4.03  买入 
  
资料来源：Wind，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（9 月 9 日-9 月 12 日）钢铁指数上升 2.37%，在 28 个行业指数中排名第 9，

走势强于沪深 300 指数（下降 3.95%）。 

 

图 1：申万一级行业指数涨跌幅排名 

 

资料来源：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，新钢股份、三钢闽光、ST 沪科涨幅靠前，收益

率分别为 3.61%、2.32%、2.01%，鲁银投资、久立特材、抚顺特钢跌幅靠前，

分别下跌 0.57%、0.5%、0.34%。 

表 1：本周（9 月 9 日-9 月 12 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) 

新钢股份 3.61  4.88  2.79  鲁银投资 -0.57  5.25  10.48  
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三钢闽光 2.32  8.81  3.97  久立特材 -0.50  8.00  13.41  

ST 沪科 2.01  4.56  -14718.35  抚顺特钢 -0.34  2.93  2.06  

安阳钢铁 1.98  2.58  6.79  大冶特钢 -0.06  16.43  5.62  

常宝股份 1.96  6.23  9.84  重庆钢铁 0.00  1.93  3.10  

 

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（9 月 12 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 74  805  920  

000932.SZ 华菱钢铁 185  1836  1007  

600782.SH 新钢股份 156  888  1752  

000709.SZ 河钢股份 282  2578  1096  

000761.SZ 本钢板材 155  950  1636  

600581.SH 八一钢铁 53  523  1017  

600282.SH 南钢股份 152  917  1656  

000898.SZ 鞍钢股份 315  2413  1306  

600808.SH 马钢股份 216  1870  1153  

000825.SZ 太钢不锈 235  1070  2193  

600231.SH 凌钢股份 81  549  1484  

600022.SH 山东钢铁 170  1001  1695  

000717.SZ 韶钢松山 99  618  1602  
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002110.SZ 三钢闽光 216  959  2252  

600307.SH 酒钢宏兴 125  691  1813  

600019.SH 宝钢股份 1392  4675  2978  

600507.SH 方大特钢 134  425  3150  

600126.SH 杭钢股份 144  443  3259  

000708.SZ 大冶特钢 74  229  3225  

000959.SZ 首钢股份 186  701  2656  

600010.SH 包钢股份 702  1525  4605  

 

资料来源：wind, 国海证券研究所 

 

2、 原料价格焦煤持平，焦炭持平，矿石上升 

2.1、 焦煤价格持平，焦炭价格持平 

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持平为 1740

元/吨。本周炼焦煤库存下降，港口焦煤库存下降 31 万吨至 701 万吨，钢厂炼焦

煤库存可用天数为 16.8 天，港口焦炭库存下降 7.3 万吨至 449.7 万吨，钢厂焦

炭库存可用天数为 12.8 天。 

 

图 2：焦煤价格  单位：元/吨  图 3：焦炭价格  单位：元/吨 
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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%矿石指数上涨 8.65 美元/吨至 98.85 美元/吨，唐

山 66%铁精粉价格上涨 15 元/吨至 870 元/吨。本周港口现货价格方面，青岛 PB

粉矿价格下降 4 元/湿吨至 741 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，9 月 8 日四大矿山合计发货量下降 45.10 万吨至 1766.9 万吨，

北方港口矿石到港量下降 40.20 万吨至 875.1 万吨。9 月 12 日国内矿山开工率

较 8 月 30 日下降 0.14pct.至 65.7%，铁精粉日产量下降 0.09 万吨/日至 41.45

万吨/日。本周全国主要港口铁矿石库存下降 146.88 万吨至 11944.78 万吨，日

均疏港量下降 1.61 万吨至 316.32 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 

本周螺纹钢价格上升，上海地区上升 30元/吨至 3720元/吨。本周热卷价格上升，

上海地区上升 10 元/吨至 3690 元/吨。本周冷轧价格上升，上海地区上升 10 元/

吨至 4270 元/吨。本周镀锌价格持平，上海地区持平为 4500 元/吨。本周高线价

格上升，上海地区上升 50 元/吨至 4030 元/吨。本周中板价格上升，上海地区上

升 10 元/吨至 3780 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 

 

  

2500
2700
2900
3100
3300
3500
3700
3900
4100
4300
4500

2019/4/15 2019/6/15 2019/8/15

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海 

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:北京 

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:广州 

2500

2700

2900

3100

3300

3500

3700

3900

4100

4300

2019/4/15 2019/6/15 2019/8/15

价格:热轧板卷:4.75mm:上海 

价格:热轧板卷:4.75mm:北京 

价格:热轧板卷:4.75mm:广州 

3000
3200
3400
3600
3800
4000
4200
4400
4600
4800
5000

2019/4/12 2019/6/12 2019/8/12

价格:冷轧板卷:1.0mm:北京 

价格:冷轧板卷:1.0mm:广州 

价格:冷轧板卷:1.0mm:上海 

4000
4100
4200
4300
4400
4500
4600
4700
4800
4900
5000

2019/4/15 2019/6/15 2019/8/15

价格:涂镀:1.0mm镀锌:北京 

价格:涂镀:1.0mm镀锌:广州 

价格:涂镀:1.0mm镀锌:上海 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 11 

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、 钢材社库下降加快 

本周高炉开工率下降为 68.09%，钢厂盈利比例为 75.46%。8 月 10 日重点企业

粗钢产量204.81万吨/天，较7月31日上升10.24万吨/天，重点企业库存1286.35

万吨，较 7 月 31 日上升 150.49 万吨。本周螺纹钢产量下降 10.15 万吨至 338.48

万吨，线材产量下降 0.77 万吨至 152.83 万吨。本周钢材社会库存下降 52.72

万吨至 1160.28 万吨，其中螺纹钢下降 39.20 万吨至 548.05 万吨；线材下降 7.13

万吨至 163.02 万吨；热卷下降 3.56 万吨至 238.36 万吨；中板下降 1.64 万吨至

103.97 万吨；冷轧下降 1.19 万吨至 106.88 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、焦炭价格持平、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 233 元/吨，热

卷毛利上升至 213 元/吨。 

4、 行业评级及投资策略 

本周申万钢铁行业上升 2.37%，强于沪深 300 指数（下降 3.95%），社库去化加

快，库存持续下降，钢材消费逐渐走出淡季，各品种钢材价格震荡运行。央行预

期降低存款准备金率，降低银行负债成本，通过传导降低贷款利率，支持实体经

济发展。在宏观经济预期转暖的背景下，预计钢铁需求稳步上升，拉动钢铁股估

值，维持行业“推荐”评级。 
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5、 本周重点推荐个股及逻辑 

宏观经济形势稳中有进，国内经济预期好转，经济下行压力有所缓解，钢铁行业

预期稳步增长。后期的环保限产政策有利于钢铁市场保持供需平衡，推动钢铁行

业高质量发展，钢材市场有望反弹，利好钢铁行业基本面，提升钢铁估值。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 2019/9/12  EPS   PE  投资 

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

000932.SZ 华菱钢铁 4.38  1.61 1.23 1.22 2.72  3.56  3.59  买入 

002110.SZ 三钢闽光 8.81 3.98 4.29 4.35 2.10  1.95  1.92  增持 

600507.SH 方大特钢 9.25 2.02 2.1 2.19 4.37  4.20  4.03  买入 
 
资料来源：Wind，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 

7）中美贸易战走向的不确定性 
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【风险提示】 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的

判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告中的

信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司

员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本

报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。 

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联机构

亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 
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告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全部内
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