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基本状况 
上市公司数 32 

行业总市值(百万元) 618373.83 

行业流通市值(百万元) 539640.96 
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  重点公司基本状况 
简称 股价 

(元) 

EPS PE PEG 评级 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

钢研高纳 17.15 0.23 0.40 0.49 0.58 74.57 42.88 35.00 29.57 0.81 增持 

久立特材 7.71 0.36 0.54 0.61 0.63 21.42 14.28 12.64 12.24 0.40 买入 

方大特钢 8.43 2.02 1.25 1.32 1.20 4.17 6.74 6.39 7.03 -0.20 增持 

宝钢股份 5.92 0.97 0.53 0.65 0.73 6.10 11.17 9.11 8.11 -0.26 增持 

河北宣工 15.05 0.21 0.98 1.07 1.00 71.67 15.36 14.07 15.05 0.04 增持 

 备注：股价取 2019 年 09 月 27 日收盘价 

[Table_Summary] 投资要点 

 投资策略：本周上证综合指数下跌 2.47%，钢铁板块下跌 3.03%。近期钢材成
交和宏观数据均印证钢铁需求的强劲，这是支撑今年钢铁基本面最稳定的正
面因素，相比而言供给端政策的稳定性要低得多。上半年的限产放松是行业
基本面的最大压制，而近期这一因素有望改善。国庆前华北各省均出台较严
的限产政策，依据限产计划推算的产能影响比例可达 15%-20%，如果执行到
位，短期供应会受到显著影响。当前钢铁股价处于阶段性低位，近期钢价反
弹，配合短期政策面利好，市场情绪有望修复，钢铁股存在短期交易性机会，
关注南方地区钢企如华菱钢铁、方大特钢、三钢闽光、新钢股份、柳钢股份
等。此外继续推荐钢铁新材料类个股钢研高纳（受益于航发国产化的高温合
金龙头）和久立特材（推荐逻辑详见报告《高股息率的不锈管龙头》）。 

 国内钢价：本周钢价震荡。周初受国庆限产趋严影响，黑色商品强势上涨，
单日建材成交量高达 30 万吨，创年内次高水平，但现货成交高位趋缓，5 日
平均成交量 23.6万吨，已略高于 4 月旺季最好成交水平。周内钢价震荡趋强
主要源于国庆前期限产管控加严，河北、天津、山东、河南等地均陆续出台
限产从严政策，且执行效果立竿见影，本周全国高炉开工率下滑 10 个百分点。
此外，需求端依然保持旺季释放节奏，周内库存再次加速去化。供需环境均
相对有利，预计钢价短期偏强。 

 库存情况：本周上海市场螺纹钢库存 25.48 万吨，较上周下降 6.44 万吨，热
轧库存 33.68万吨，周环比上升 0.7 万吨。从全国范围看，Mysteel 统计社会
库存总量 1081.96 万吨，周环比下降 59.52 万吨。本周五大品种产量降 7.46
万吨，其中长材增 2.73 万吨，板材降 10.19 万吨，厂库小幅下降，社库重新
加速去化。本周库存去化较快一方面源于下游实际需求较好，另一方面或因
为国庆假期临近，钢贸商操作谨慎，多以去库为主。参照往年，预计假期后
库存将出现累积； 

 国际钢价：本周国际钢价涨跌互现。美国地区板材价格上涨，8 月美国粗钢产
量 750 万吨，同比增 0.3%，下月区域内部分钢厂计划停产检修，产量减少或
对冲需求温和下滑影响，预计钢价短期企稳；欧洲市场钢价明显下滑，周内
德国公布制造业 PMI初值，创 2009年年以来新低，大幅不及预期，预计欧元
区 9月 PMI也将继续下滑，区域内钢价或将中长期处于疲软之中； 

 原材料：本周矿价涨跌互现。河北地区 66%铁精粉现货价格 890 元/吨，周环
比上升 10 元/吨。日照港 63.5%品位印度铁矿石价格 645 元/吨，较上周下降
4 元/吨。普氏指数（62%）91.5 美元/吨，环比上周下降 0.1 美元/吨。本周
日均疏港量较上周降 27.12万吨至 287.11 万吨，全国高炉开工率和产能利用
率周环比下滑 10.49 和 9.01 个百分点至 57.60%和 69.43%，铁矿石需求下滑。
虽然本周到港量及澳洲发运量周环比下滑，但目前钢厂补库基本进入尾声叠
加国庆前夕限产从严执行，铁矿石价格整体表现弱于钢价，节后矿价波动更
多取决于环保限产趋严的持续性； 

 行业盈利：本周吨钢盈利上涨，根据我们模拟的钢材数据，周内铁矿石均价
较上周下滑使得成本端明显下跌，而成材价格小幅震荡，行业吨钢盈利均呈
上涨态势，其中热轧卷板（3mm）毛利上升 28 元/吨，毛利率上升至 7.56%；
冷轧板(1.0mm) 毛利上升 53 元/吨，毛利率上升至 0.91%；螺纹钢(20mm)毛利
上升 67 元/吨，毛利率上升至 13.67%；中厚板(20mm)毛利上升 35 元/吨，毛
利率上升至 4.10%； 

 风险提示：宏观经济大幅下滑导致需求承压；供给端压力持续增加。 
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中泰钢铁周报 

钢价变化 

 本周钢价震荡。周初受国庆限产趋严影响，黑色商品强势上涨，单日建材成

交量高达 30 万吨，创年内次高水平，但现货成交高位趋缓，5 日平均成交

量 23.6 万吨，已略高于 4 月旺季最好成交水平。周内钢价震荡趋强主要源

于国庆前期限产管控加严，河北、天津、山东、河南等地均陆续出台限产从

严政策，且执行效果立竿见影，本周全国高炉开工率下滑 10 个百分点。此

外，需求端依然保持旺季释放节奏，周内库存再次加速去化。供需环境均相

对有利，预计钢价短期偏强； 

 本周螺纹钢主力合约 RB2001 以 3437 元/吨收盘，较上周收盘价上升 49

元/吨，幅度 1.45%，铁矿石主力合约 I2001 以 642.5 元/吨收盘，较上

周上升 7.5元/吨，幅度 1.18%。上海地区 3mm热轧卷板周平均价格 3728

元/吨，环比下降 18 元/吨；20mm 螺纹钢周平均价格 3756 元/吨，环比

上升 26元/吨；1mm 冷轧卷板周平均价格为 4276 元/吨，环比上升 10元

/吨；20mm中厚板周平均价格 3770元/吨，较上周下降 10元/吨。 

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

Mar-11 Mar-12 Mar-13 Mar-14 Mar-15 Mar-16 Mar-17 Mar-18 Mar-19

上海终端螺纹钢采购量

 
来源：西本新干线，中泰证券研究所 

 

本周末 上周末 变化量 变化率 上月 变化量 变化率 去年 变化量 变化率

元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨 元 /吨

螺纹钢 (HRB335 Φ20mm) 3760 3680 80 2.17% 3590 170 4.74% 4600 -840 -18.26%

线材 (Q235 Φ6.5mm) 3940 3920 20 0.51% 3900 40 1.03% 4560 -620 -13.60%

热轧板 (SPHC 3.0mm*1500*C) 3700 3680 20 0.54% 3680 20 0.54% 4320 -620 -14.35%

冷轧板 (SPCC 1.0mm*1250*2500) 4280 4260 20 0.47% 4220 60 1.42% 4840 -560 -11.57%

中厚板 (Q235B 20mm) 3770 3760 10 0.27% 3750 20 0.53% 4370 -600 -13.73%

镀锌板 (ST02Z 1.0mm*1000*C) 4490 4490 0 0.00% 4490 0 0.00% 5100 -610 -11.96%

不锈钢 (304/2B 1mm) 15950 15900 50 0.31% 15150 800 5.28% 15850 100 0.63%

无取向硅钢(50WW600) 5310 5310 0 0.00% 5360 -50 -0.93% 5780 -470 -8.13%

产品

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

图表 1：上海西本工程螺纹钢采购量统计（吨） 

图表 2：上海市场主要钢材品种价格变化（以每周五当日价格比较，后面利润测算用的是周平均价格） 
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来源：Wind，中泰证券研究所 

 

库存情况 

 本周上海市场螺纹钢库存 25.48万吨，较上周下降 6.44万吨，热轧库存

33.68万吨，周环比上升 0.7万吨。从全国范围看，Mysteel统计社会库

存总量 1081.96万吨，周环比下降 59.52万吨。本周五大品种产量降 7.46

万吨，其中长材增 2.73 万吨，板材降 10.19万吨，厂库小幅下降，社库

重新加速去化。本周库存去化较快一方面源于下游实际需求较好，另一

方面或因为国庆假期临近，钢贸商操作谨慎，多以去库为主。参照往年，

预计假期后库存将出现累积； 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 3：全国钢价及周度变化（元/吨） 
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图表 4：期货主力合约与现货价格比较（元/吨）  图表 5：流通商银票贴现率（‰） 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：西本新干线，中泰证券研究所 
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来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 7：上海热轧卷板库存和价格走势  图表 8：上海螺纹钢库存和价格走势 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

图表 6：钢材产品全国社会库存总量（万吨） 
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国际市场 

 本周国际钢价涨跌互现。美国地区板材价格上涨，8月美国粗钢产量 750

万吨，同比增 0.3%，下月区域内部分钢厂计划停产检修，产量减少或对

冲需求温和下滑影响，预计钢价短期企稳；欧洲市场钢价明显下滑，周

内德国公布制造业 PMI 初值，创 2009年年以来新低，大幅不及预期，预

计欧元区 9月 PMI也将继续下滑，区域内钢价或将中长期处于疲软之中； 

 

 热轧卷板价差：国内热轧卷板与美国、欧洲、韩国、日本、中东价
差上升 4美元/吨、-11美元/吨、0美元/吨、3美元/吨、-20美元
/吨； 

 螺纹钢价差：国内螺纹钢与美国、欧洲、韩国、日本、中东价差上
升 4 美元/吨、-23 美元/吨、-7 美元/吨、-4 美元/吨、-17 美元/
吨。 

 

 

 

图表 9：热轧板卷国内与国际价差比对（美元/吨）  图表 10：螺纹钢国内与国际价差比对（美元/吨） 
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来源：Mysteel，中泰证券研究所  来源：Mysteel，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

22686127/43348/20190929 09:42

http://www.hibor.com.cn


 
 

 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 6 - 

  行业周报 

图表 11：本周国际市场钢材价格（美元/吨） 

本周

元/吨 元/吨 元/吨 变化率 元/吨 元/吨 变化率 元/吨 元/吨 变化率

美国钢厂(中西部) 626 622 4 0.64% 639 -13 -2.03% 988 -362 -36.64%

美国进口(CIF) 617 612 5 0.82% 639 -22 -3.44% 860 -243 -28.26%

德国市场 611 611 0 0.00% 611 0 0.00% 661 -50 -7.56%

欧盟钢厂 495 506 -11 -2.17% 527 -32 -6.07% 655 -160 -24.43%

欧盟进口(CFR) 484 490 -6 -1.22% 527 -43 -8.16% 620 -136 -21.94%

韩国市场 618 618 0 0.00% 618 0 0.00% 650 -32 -4.92%

韩国市场(中国资源) 585 585 0 0.00% 585 0 0.00% 630 -45 -7.14%

日本市场 744 741 3 0.40% 750 -6 -0.80% 739 5 0.68%

日本出口(FOB) 485 490 -5 -1.02% 500 -15 -3.00% 630 -145 -23.02%

印度出口(FOB) 500 500 0 0.00% 525 -25 -4.76% 625 -125 -20.00%

东南亚进口(CFR) 460 460 0 0.00% 485 -25 -5.15% 605 -145 -23.97%

独联体出口(FOB黑海) 430 455 -25 -5.49% 475 -45 -9.47% 535 -105 -19.63%

中东进口(迪拜CFR) 455 475 -20 -4.21% 495 -40 -8.08% 600 -145 -24.17%

中国市场价格 508 508 0 0.00% 504 4 0.79% 618 -110 -17.80%

美国钢厂(中西部) 810 799 11 1.38% 810 0 0.00% 1034 -224 -21.66%

美国进口(CIF) 794 788 6 0.76% 794 0 0.00% 992 -198 -19.96%

德国市场 725 725 0 0.00% 725 0 0.00% 761 -36 -4.73%

欧盟钢厂 572 605 -33 -5.45% 627 -55 -8.77% 749 -177 -23.63%

欧盟进口(CFR) 555 578 -23 -3.98% 599 -44 -7.35% 720 -165 -22.92%

韩国市场 630 630 0 0.00% 630 0 0.00% 660 -30 -4.55%

日本市场 800 797 3 0.38% 807 -7 -0.87% 798 2 0.25%

日本出口(FOB) 545 545 0 0.00% 560 -15 -2.68% 730 -185 -25.34%

印度出口(FOB) 587 587 0 0.00% 587 0 0.00% 645 -58 -8.99%

东南亚进口(CFR) 535 535 0 0.00% 550 -15 -2.73% 635 -100 -15.75%

独联体出口(FOB黑海) 505 520 -15 -2.88% 540 -35 -6.48% 605 -100 -16.53%

中东进口(迪拜CFR) 550 555 -5 -0.90% 565 -15 -2.65% 650 -100 -15.38%

中国市场价格 602 604 -2 -0.33% 593 9 1.52% 708 -106 -14.97%

美国钢厂(中西部) 826 815 11 1.35% 826 0 0.00% 1334 -508 -38.08%

美国进口(CIF) 1025 1014 11 1.08% 1069 -44 -4.12% 1262 -237 -18.78%

德国市场 750 750 0 0.00% 750 0 0.00% 778 -28 -3.60%

欧盟钢厂 610 616 -6 -0.97% 638 -28 -4.39% 773 -163 -21.09%

欧盟进口(CFR) 616 638 -22 -3.45% 654 -38 -5.81% 773 -157 -20.31%

韩国市场 690 690 0 0.00% 690 0 0.00% 705 -15 -2.13%

日本市场 1302 1297 5 0.39% 1313 -11 -0.84% 1255 47 3.75%

日本出口(FOB) 700 700 0 0.00% 700 0 0.00% 810 -110 -13.58%

印度出口(FOB) 635 635 0 0.00% 645 -10 -1.55% 650 -15 -2.31%

东南亚进口(CFR) 580 580 0 0.00% 600 -20 -3.33% 705 -125 -17.73%

中东进口(迪拜CFR) 650 670 -20 -2.99% 700 -50 -7.14% 755 -105 -13.91%

中国市场价格 630 635 -5 -0.79% 627 3 0.48% 743 -113 -15.21%

美国钢厂(中西部) 760 760 0 0.00% 783 -23 -2.94% 1003 -243 -24.23%

美国进口(CIF) 810 810 0 0.00% 849 -39 -4.59% 1003 -193 -19.24%

德国市场 688 688 0 0.00% 688 0 0.00% 743 -55 -7.40%

欧盟钢厂 605 605 0 0.00% 621 -16 -2.58% 726 -121 -16.67%

欧盟进口(CFR) 544 550 -6 -1.09% 593 -49 -8.26% 702 -158 -22.51%

韩国市场 610 610 0 0.00% 610 0 0.00% 662 -52 -7.85%

韩国市场(中国资源) 575 575 0 0.00% 575 0 0.00% 643 -68 -10.58%

日本市场 809 806 3 0.37% 816 -7 -0.86% 745 64 8.59%

日本出口(FOB) 540 560 -20 -3.57% 570 -30 -5.26% 680 -140 -20.59%

印度出口(FOB) 540 540 0 0.00% 530 10 1.89% 645 -105 -16.28%

东南亚进口(CFR) 525 525 0 0.00% 550 -25 -4.55% 620 -95 -15.32%

独联体出口(FOB黑海) 570 570 0 0.00% 575 -5 -0.87% 625 -55 -8.80%

中东进口(迪拜CFR) 540 540 0 0.00% 545 -5 -0.92% 655 -115 -17.56%

中国市场价格 529 532 -3 -0.56% 524 5 0.95% 641 -112 -17.47%

美国钢厂（中西部FOB） 705 694 11 1.59% 706 -1 -0.14% 782 -77 -9.85%

美国进口价格（CIF) 639 639 0 0.00% 662 -23 -3.47% 761 -122 -16.03%

德国市场价格 620 620 0 0.00% 620 0 0.00% 673 -53 -7.88%

欧盟钢厂 528 544 -16 -2.94% 549 -21 -3.83% 649 -121 -18.64%

欧盟进口(CFR) 462 495 -33 -6.67% 521 -59 -11.32% 655 -193 -29.47%

韩国市场价格 614 614 0 0.00% 614 0 0.00% 641 -27 -4.21%

韩国市场(中国资源) 560 560 0 0.00% 560 0 0.00% 782 -222 -28.39%

日本市场价格 642 639 3 0.47% 647 -5 -0.77% 761 -119 -15.64%

日本出口价格（FOB） 540 540 0 0.00% 540 0 0.00% 673 -133 -19.76%

印度市场 515 515 0 0.00% 505 10 1.98% 649 -134 -20.65%

土耳其出口价格（FOB) 415 410 5 1.22% 450 -35 -7.78% 584 -169 -28.94%

东南亚进口(CFR) 465 465 0 0.00% 485 -20 -4.12% 617 -152 -24.64%

独联体出口（FOB 黑海） 410 430 -20 -4.65% 440 -30 -6.82% 591 -181 -30.63%

中东进口（迪拜CFR) 505 515 -10 -1.94% 515 -10 -1.94% 619 -114 -18.42%

中国市场价格 528 521 7 1.34% 502 26 5.18% 540 -12 -2.22%

地区产品

热轧板卷

冷轧板卷

热镀锌

中厚钢

上周 上月 去年

螺纹钢

 
来源：Mysteel，中泰证券研究所 
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图表 12：世界主要地区热轧板价格比较（美元/吨）  图表 13：世界主要地区螺纹钢价格比较（美元/吨） 
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来源：Mysteel，中泰证券研究所  来源：Mysteel，中泰证券研究所 

 

图表 14：世界主要地区冷轧板价格比较（美元/吨）  图表 15：世界主要地区中厚板价格比较（美元/吨） 
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来源：Mysteel，中泰证券研究所  来源：Mysteel，中泰证券研究所 

 

原材料 

 铁矿石 

 本周矿价涨跌互现。河北地区 66%铁精粉现货价格 890 元/吨，周环比

上升 10 元/吨。日照港 63.5%品位印度铁矿石价格 645 元/吨，较上周

下降 4元/吨。普氏指数（62%）91.5 美元/吨，环比上周下降 0.1美元

/吨。本周日均疏港量较上周降 27.12 万吨至 287.11 万吨，全国高炉开

工率和产能利用率周环比下滑 10.49 和 9.01 个百分点至 57.60%和

69.43%，铁矿石需求下滑。虽然本周到港量及澳洲发运量周环比下滑，

但目前钢厂补库基本进入尾声叠加国庆前夕限产从严执行，铁矿石价格

整体表现弱于钢价，节后矿价波动更多取决于环保限产趋严的持续性； 

 

 焦炭 

 河北唐山地区二级焦为 1850元/吨，周环比持平。 
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图表 16：国内现货矿价格走势（元/吨）  图表 17：焦炭市场价格走势（元/吨） 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 18：国内铁矿石港口库存变化（万吨）  图表 19：国际海运市场价格走势（美元/吨） 
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 20：唐山普碳方坯价格变化（元/吨）  图表 21：张家港 6-8mm废钢价格变化（元/吨） 
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本周末 上周末 变化量 变化率 上月 变化量 变化率 去年 变化量 变化率

元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨

河北铁精粉 (唐山,66%) 890 880 10 1.14% 855 35 4.09% 765 125 16.34%

唐山二级冶金焦 1850 1850 0 0.00% 1950 -100 -5.13% 2415 -565 -23.40%

优混大同 (平仓价） 610.8 610 0.8 0.13% 608 2.8 0.46% 651.2 -40.4 -6.20%

张家港废钢 (6-8mm) 2420 2420 0 0.00% 2370 50 2.11% 2420 0 0.00%

硅锰合金 (Mn65Si17) 7250 7325 -75 -1.02% 7525 -275 -3.65% 8750 -1500 -17.14%

图巴朗-北仑港 (美元/吨) 23.96 23.71 0.25 1.05% 24.96 -1.00 -4.02% 20.56 3.40 16.54%

澳西-北仑港 (美元/吨) 8.56 9.15 -0.59 -6.45% 10.56 -2.01 -19.02% 7.50 1.06 14.07%

产品

 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

利润监测 

 本周吨钢盈利上涨，根据我们模拟的钢材数据，周内铁矿石均价较上周

下滑使得成本端明显下跌，而成材价格小幅震荡，行业吨钢盈利均呈上

涨态势，重点企业主要产品利润变化情况如下： 

 

 热轧板(3mm)市场价格本周下降 16元/吨（不含增值税），成本下降

44元/吨（不含增值税），毛利上升 28元/吨（不含增值税），毛利

率上升至 7.56%； 

 冷轧板(1.0mm)市场价格本周上升 9元吨（不含增值税），成本下降

44元/吨（不含增值税），毛利上升 53元/吨，毛利率上升至 0.91%； 

 螺纹钢(20mm)市场价格本周上升 23 元/吨（不含增值税），成本下

降 44 元/吨（不含增值税），毛利上升 67 元/吨，毛利率上升至

13.67%； 

 中厚板(20mm)市场价格本周下降 9元/吨（不含增值税），成本下降

44元/吨（不含增值税），毛利上升 35元/吨，毛利率上升至 4.10%。 

 

 

 

图表 23：热轧卷板毛利变化（元/吨）  图表 24：冷轧卷板毛利变化（元/吨） 
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来源：中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 

 

 

 

 

图表 22：钢铁主要生产要素价格 
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图表 25：螺纹钢毛利变化（元/吨）  图表 26：中厚板毛利变化（元/吨） 
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来源：中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 

 

每周要闻 

 8月份全球粗钢产量 1.560亿吨 同比增长 3.4% 

据国际钢铁协会统计数据显示，2019 年 8 月份全球 64 个纳入世界钢铁

协会统计国家的粗钢产量为 1.56 亿吨，同比增长 3.4%。中国 8 月粗钢

产量为 8730 万吨，同比增长 9.3%。日本为 810 万吨，同比下降 7.8%。

韩国为 590 万吨，同比下降 2.6%。欧盟地区，德国 8 月粗钢产量为 330

万吨，同比增长 0.8%。意大利为 90万吨，同比下降 26.7%；法国为 110

万吨，同比增长 11.2%；西班牙为 110万吨，同比下降 4.6%。美国 8月

粗钢产量为 750万吨，同比增长 0.3%。巴西为 250 万吨，同比下降 13.4%。

土耳其为 260万吨，同比下降 12.4%。乌克兰为 190万吨，同比增长 8.5%。 

（来源：兰格钢铁） 

 

 1-8 月重点钢铁企业实现利润 1369亿元 同比下降 28.95% 

据中钢协统计数据显示，2019年 8月份，中钢协会员企业销售收入 3636

亿元，环比增加 71亿元(增幅 1.99%)；实现利润 133亿元，环比减少 31

亿元(降幅 18.86%)；销售利润率 3.67%，环比下降 0.94 个百分点。1-8

月累计，会员企业销售收入 28066亿元，同比增长 9.72%；利润 1369亿

元，同比下降 28.95%；销售利润率 4.88%，较上年同期下降 2.65个百分

点。8月末，会员钢铁企业资产负债率 63.84%，同比下降 1.33个百分点。

期间费用同比下降 2.10%，其中管理费用同比下降 0.56%，财务费用同比

下降 16.61%，销售费用同比增长 4.48%，研发费用同比增长 35.36%。应

收账款同比增长 12.28%，应付账款同比增长 8.06%。 

（来源：兰格钢铁） 
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日期 事件 描述

2019年9月 关注下游旺季需求复苏力度 关注旺季需求复苏力度对钢贸商库存影响

2019年9月 铁矿石补库力度 关注钢厂刚性补库需求对矿价支撑

2019年9月 产业链库存情况 钢贸商是否主动补库

2019年9月 环保限产执行力度 关注限产是否严格执行及持续性


来源：中泰证券研究所 



估值比较 
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来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 27：本月关注事件 

图表 28：钢铁行业与沪深 300指数的 PB比较 
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日期 2019/9/27

名称 代码 最新价格 1周涨幅 1月涨幅 3个月涨幅 12个月涨幅 1周涨幅 1月涨幅 3个月涨幅 12个月涨幅

韶钢松山 000717.SZ 3.76 -4.57 -2.08 -17.00 -42.68 -2.46 -3.02 -17.46 -55.88

本钢板材 000761.SZ 3.79 -2.57 -5.96 -11.85 -8.49 -0.46 -6.89 -12.32 -21.68

西宁特钢 600117.SH 3.35 -4.01 -4.56 -12.76 -29.47 -1.90 -5.49 -13.23 -42.67

大冶特钢 000708.SZ 15.88 -8.37 12.70 22.25 66.54 -6.26 11.77 21.78 53.35

首钢股份 000959.SZ 3.36 -2.61 -1.47 -5.88 -22.22 -0.50 -2.40 -6.35 -35.42

抚顺特钢 600399.SH 2.78 -4.47 -5.44 -12.58 -37.95 -2.36 -6.38 -13.04 -51.14

杭钢股份 600126.SH 4.18 -1.65 2.96 -8.33 -12.00 0.46 2.02 -8.80 -25.19

凌钢股份 600231.SH 2.74 -3.18 -3.18 -15.95 -16.72 -1.07 -4.12 -16.42 -29.91

河钢股份 000709.SZ 2.53 -2.69 -1.56 -13.36 -19.73 -0.58 -2.49 -13.82 -32.93

新钢股份 600782.SH 4.49 -4.47 0.90 -11.26 -22.21 -2.36 -0.04 -11.73 -35.40

安阳钢铁 600569.SH 2.38 -4.80 -1.65 -20.13 -38.09 -2.69 -2.59 -20.60 -51.29

方大特钢 600507.SH 8.43 -3.33 0.48 -15.02 -11.63 -1.22 -0.46 -15.49 -24.83

太钢不锈 000825.SZ 3.83 -3.77 0.79 -7.04 -30.20 -1.66 -0.15 -7.50 -43.39

包钢股份 600010.SH 1.46 -2.67 -3.31 -13.58 -2.71 -0.56 -4.25 -14.05 -15.90

南钢股份 600282.SH 3.11 -6.04 -3.42 -12.39 -19.46 -3.93 -4.35 -12.86 -32.65

马钢股份 600808.SH 2.70 -2.53 0.75 -13.39 -26.50 -0.42 -0.19 -13.85 -39.69

酒钢宏兴 600307.SH 1.89 -2.58 1.61 -7.80 -10.43 -0.47 0.68 -8.27 -23.62

鞍钢股份 000898.SZ 3.11 -2.81 0.00 -19.01 -31.72 -0.70 -0.94 -19.48 -44.92

山东钢铁 600022.SH 1.48 -1.99 -1.33 -12.43 -15.43 0.12 -2.27 -12.89 -28.62

永兴特钢 002756.SZ 17.85 25.09 31.54 19.96 40.43 27.20 30.60 19.49 27.24

宝钢股份 600019.SH 5.92 -4.05 -0.50 -9.48 -19.33 -1.94 -1.44 -9.95 -32.52

柳钢股份 601003.SH 5.14 -4.28 3.63 -12.29 -28.82 -2.17 2.69 -12.75 -42.01

三钢闽光 002110.SZ 8.09 -3.46 -0.25 -14.39 -23.25 -1.35 -1.18 -14.86 -36.44

重庆钢铁 601005.SH 1.85 -1.60 -1.60 -8.42 -6.57 0.51 -2.53 -8.88 -19.76

八一钢铁 600581.SH 3.23 -3.87 -2.42 -13.87 -33.40 -1.76 -3.35 -14.33 -46.60

沙钢股份 002075.SZ 7.48 -3.23 -10.53 -6.38 -53.37 -1.13 -11.46 -6.85 -66.56

中钢天源 002057.SZ 9.89 -13.25 -8.60 -22.00 127.43 -11.14 -9.53 -22.47 114.24

武进不锈 603878.SH 9.72 -2.41 3.96 -11.48 -22.30 -0.30 3.02 -11.94 -35.50

华菱钢铁 000932.SZ 4.13 -3.50 1.47 -15.54 -51.24 -1.40 0.54 -16.01 -64.43

新兴铸管 000778.SZ 3.92 -1.01 -1.26 -7.94 -15.17 1.10 -2.19 -8.41 -28.36

金洲管道 002443.SZ 6.77 -4.24 -1.46 -6.89 4.73 -2.13 -2.39 -7.35 -8.46

常宝股份 002478.SZ 5.94 -4.04 1.19 -1.09 4.73 -1.93 0.26 -1.55 -8.47

久立特材 002318.SZ 7.71 -2.53 9.52 3.77 25.10 -0.42 8.58 3.30 11.90

贵绳股份 600992.SH 7.16 -4.02 -2.32 -14.05 -4.06 -1.91 -3.25 -14.51 -17.26

玉龙股份 601028.SH 4.53 -2.58 -3.00 -11.18 -17.79 -0.47 -3.93 -11.64 -30.98

恒星科技 002132.SZ 3.05 -1.61 -0.33 5.90 3.39 0.50 -1.26 5.44 -9.80

金岭矿业 000655.SZ 5.07 -4.16 -1.55 -19.52 48.25 -2.05 -2.49 -19.99 35.05

宏达矿业 600532.SH 3.94 -5.52 -9.01 -28.75 -0.25 -3.41 -9.94 -29.22 -13.45

海南矿业 601969.SH 5.29 -5.70 -3.99 -12.71 7.52 -3.60 -4.93 -13.17 -5.67

欧浦智网 002711.SZ 1.07 4.90 2.88 -10.83 -77.89 7.01 1.95 -11.30 -91.09

五矿发展 600058.SH 7.61 -3.67 -7.31 -11.31 6.28 -1.56 -8.24 -11.77 -6.91

物产中拓 000906.SZ 5.89 -6.36 -2.00 -9.79 23.99 -4.25 -2.93 -10.26 10.79

上海钢联 300226.SZ 73.75 -4.03 -5.44 -1.27 56.86 -1.92 -6.37 -1.74 43.67

应流股份 603308.SH 12.60 0.88 44.00 30.31 20.75 2.99 43.06 29.85 7.55

钢研高纳 300034.SZ 17.15 -2.39 5.93 14.33 58.73 -0.28 4.99 13.87 45.53

银邦股份 300337.SZ 3.37 -6.65 5.97 -11.78 -25.44 -4.54 5.04 -12.25 -38.64

云海金属 002182.SZ 8.68 -5.14 -5.96 10.86 26.03 -3.03 -6.89 10.39 12.84

宜安科技 300328.SZ 13.48 -19.04 -13.76 35.61 121.54 -16.93 -14.69 35.15 108.34

方大炭素 600516.SH 11.70 -9.72 11.53 -3.07 -21.77 -7.61 10.60 -3.53 -34.97

相对市场涨幅%

新材料

金属制品

铁矿石

钢铁电商

绝对涨幅%

钢铁冶炼

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 29：重点公司股价 
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万吨 Aug/18 Sep/18 Oct/18 Nov/18 Dec/18 Jan/19 Feb/19 Mar/19 Apr/19 May/19 Jun/19 Jul/19 Aug/19

铁矿石产量 6466 6693 6882 6889 6842 - - 6978 6845 7079 7313 7400 7430

铁矿石进口量 8935 9347 8840 8625 8665 9126 8308 8642 8077 8375 7518 9102 9485

生铁产量 6666 6638 6774 6373 6320 3669 3314 6615 6983 7219 7014 6831 7117

粗钢产量 8033 8085 8255 7762 7612 7859 7099 8033 8503 8909 8753 8522 8725

钢材产量 9638 9675 9802 9424 9365 5362 4843 9787 10205 10740 10710 10582 10639

钢坯出口 0.01 0.17 0.07 0.63 0.03 0.81 0.16 0.15 0.01 0.08 0.08 0.42

钢坯进口 7.09 7.07 2.82 2.10 10.94 8.03 7.90 10.25 3.04 10.83 10.63 23.78

钢材出口 588 595 550 530 556 619 451 633 633 574 531 557 501

钢材进口 106 120 114 106 101 118 82 90 100 98 95 84 97

粗钢表观消费量 7552 7610 7819 7338 7157 7359 6730 7490 7970 8433 8317 8049 8322  

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

Aug/18 Sep/18 Oct/18 Nov/18 Dec/18 Feb/19 Mar/19 Apr/19 May/19 Jun/19 Jul/19 Aug/19

发电量 亿千瓦小时 6405 5483 5330 5543 6200 - 5698 5440 5589 5834 6573 6682

yoy 7.30% 4.60% 4.80% 3.60% 6.20% - 5.40% 3.80% 0.20% 2.80% 0.60% 1.70%

固定资产投资完成额(亿元) 亿元 415158 483442 547567 609267 635636 44849 101871 155747 217555 299100 348892 400628

yoy 5.30% 5.40% 5.70% 5.90% 5.90% 6.10% 6.30% 6.10% 5.60% 5.80% 5.70% 5.50%

房地产开发投资完成额(亿元) 亿元 76519 88665 99325 110083 120264 12090 23803 34217 46075 61609 72843 84589

yoy 10.10% 9.90% 9.70% 9.70% 9.50% 11.60% 11.80% 11.90% 11.20% 10.90% 10.60% 10.50%

房屋施工面积(万平方米) 万平方米 747658 767218 784425 804886 822300 674946 699444 722569 745286 772292 794207 813156

yoy 3.60% 3.90% 4.30% 4.70% 5.20% 6.80% 8.20% 8.80% 8.80% 8.80% 9.00% 8.80%

房屋新开工面积(万平方米) 万平方米 133293 152583 168754 188895 209342 18814 38728 58552 79784 105509 125716 145133

yoy 15.90% 16.40% 16.30% 16.80% 17.20% 6.00% 11.90% 13.10% 10.50% 10.10% 9.50% 8.90%

房屋竣工面积(万平方米) 万平方米 46230 51132 57392 66856 93550 12500 18474 22564 26707 32426 37331 41610

yoy -11.60% -11.40% -12.50% -12.30% -7.80% -11.90% -10.80% -10.30% -12.40% -12.70% -11.30% -10.00%

商品房销售面积(万平方米) 万平方米 102474 119313 133117 148604 171654 14102 29829 42085 55518 75786 88783 101849

yoy 4.00% 2.90% 2.20% 1.40% 1.30% -3.60% -0.90% -0.30% -1.60% -1.80% -1.30% -0.60%

汽车产量(万辆) 万辆 203 243 237 258 253 - 259 202 185 196 185 200

yoy -4.40% -10.60% -9.20% -16.70% -14.90% - -2.60% -15.80% -21.50% -15.20% -11.50% -0.60%

家用洗衣机产量(万台) 万台 642 652 662 636 696 - 661 647 681 650 492 678

yoy 6.80% -2.80% 4.00% -5.90% -2.90% - 5.50% 9.40% 19.80% 19.80% -7.30% 4.90%

制冷空调设备产量(万台) 万台 1475 1608 1357 1520 1832 - 2407 2364 2191 2133 1686 1433

yoy -0.40% 9.30% -0.40% 7.60% 10.60% - 22.30% 15.40% 6.40% 2.40% -3.00% -2.90%

家用电冰箱产量(万台) 万台 694 721 685 707 619 - 736 771 778 746 734 702

yoy 0.50% 6.00% 5.20% 7.60% 5.80% - 1.90% 2.10% 0.60% 2.80% 9.00% -5.20%  
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

风险提示 

 宏观经济大幅下滑导致需求承压；供给端压力持续增加。 

图表 30：钢铁行业月度数据 

图表 31：下游行业月度数据 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合指数为基准

（另有说明的除外）。 
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