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证券研究报告—动态报告 

 

钢铁Ⅱ [Table_IndustryInfo] 钢铁行业周报（9 月 23 日- 9 月 29 日） 

 

中性 
  

2019 年 09 月 30 日 

 一年该行业与上证综指走势比较 行业周报    

 

节前限产超预期，钢价偏强震荡 

 

 铁矿石价格下跌、焦炭价格持平、废钢价格下跌 

截至 9 月 27 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 91.5 美元/吨，较上周下跌 0.1 美

元/吨。山西临汾产一级冶金焦价格为 1740.0 元/吨，与上周持平。唐山废钢价格

为 2535.0 元/吨，较上周下跌 110.0 元/吨。 

 钢材价格上涨 

截至 9 月 27 日，上海地区 20mm 螺纹钢价格为 3760 元/吨，较上周上涨 80 元/

吨；上海 4.75mm 热卷价格为 3610 元/吨，较上周上涨 20 元/吨；上海 1.0mm

冷轧板价格为 4280 元/吨，较上周上涨 20 元/吨；上海 20mm 中厚板价格为 3770

元/吨，较上周上涨 10 元/吨。 

 钢材模拟利润上涨 

截至 9 月 27 日，原料滞后一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分

别为 404.3 元/吨、191.8 元/吨、314.6 元/吨、219.2 元/吨，较上周分别上涨 154.0

元/吨、98.8 元/吨、102.0 元/吨、93.1 元/吨。 

 节前限产力度超预期 

十一前期，各地进一步加严空气质量强化管控措施，高炉限产比例超预期。唐山

市从 9 月 28 日 24 时至 10 月 2 日 8 时，单座高炉企业限产比例不低于 50%；其

他企业允许保留 1 座高炉生产。邯郸市发布重污染橙色预警，自 9 月 23 日 24

时起，启动二级强化措施，要求应急减产，钢铁行业烧结机、球团予以停产，高

炉焖炉。山东省 13 个地市发布橙色预警并启动Ⅱ级应急响应，在 9 月 23 日至

10 月 3 日，部分钢企限产比例达到 30-50%。此外，天津、河南、山西、江苏等

地均在此期间针对高炉提出不同程度的限产要求。Mysteel 统计显示，唐山、武

安、邯郸、天津、山东、河南、山西等地的节前后限产影响产量大概在 400 万吨

左右。政策因素影响，截至 9 月 27 日，全国 247 家钢厂高炉开工率 70.85%，

环比下降 10.33%，同比下降 9.99%；日均铁水产量 221.8 万吨，环比下降 10.46

万吨，同比下降 5.88 万吨。虽然本轮强限产可持续时间较短，但力度远超预期，

行业供给阶段性大幅收缩，对钢价走势形成向上支撑。 

 盈利提升，建议关注盈利稳健的低估值标的 

当前，钢材消费依然较为旺盛，同时限产超预期，钢价上涨。钢材库存已连续下

降 7 周，五大钢材总库存降至 1556.8 万吨。金九银十，节后行业存供需错配博

弈机会，同时铁矿石价格回调背景下，废钢优势趋弱，行业供给市场化调节机制

存在，行业盈利面有所好转。建议关注南方低估值企业三钢闽光、华菱钢铁、新

钢股份，以及盈利稳健的龙头上市公司宝钢股份、大冶特钢。 

 风险提示： 

钢材消费大幅下滑；限产不及预期。 

 
  
相关研究报告： 
《钢铁行业周报（9 月 16 日-9 月 22 日）：节
日影响降库，钢价上行受阻》 ——2019-09-23 
《钢铁行业 2019 年 9 月投资策略暨半年报业
绩总结：三重利好共振，促行业盈利筑底回升》 
——2019-09-17 
《钢铁行业周报（9 月 9 日-9 月 15 日）：钢材
消费超预期，钢厂盈利持续改善》  ——
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证券分析师：冯思宇 
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核心数据一览 

截至 9 月 27 日，唐山方坯价格较上周上涨 10 元/吨；上海地区 20mm 螺纹钢

价格较上周上涨 80 元/吨，4.75mm 热卷价格较上周上涨 20 元/吨。原料方面，

普氏 62%铁矿石价格较上周下跌 0.1 美元/吨，青岛港 PB 粉价格较上周下跌 3.0

元/湿吨。山西一级冶金焦价格与上周持平。钢材产品模拟利润上涨，原料滞后

一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分别为 404.3 元/吨、191.8

元/吨、314.6 元/吨、219.2 元/吨，较上周分别上涨 154.0 元/吨、98.8 元/吨、

102.0 元/吨、93.1 元/吨。库存方面，本周港口铁矿石库存较上周下降 220.6 万

吨，为 12033.7 万吨；钢材社会库存较上周下降 59.5 万吨，至 1082.0 万吨。

全国高炉开工率 57.6%，较上周下降 10.5%。 

表 1：9 月 23 日- 9 月 27 日核心数据一览 

 单位 本周 周变化 月变化 

美元/人民币汇率 元/美元 7.07 0.00 -0.01 

钢材现货价格        

  方坯（唐山 Q235） 元/吨 3,320.0 10.0 20.0 

  螺纹钢（HRB400 上海） 元/吨 3,760.0 80.0 160.0 

  热卷（4.75mm 上海） 元/吨 3,610.0 20.0 -20.0 

  冷轧板（1.0mm 上海） 元/吨 4,280.0 20.0 60.0 

  中厚板（20mm 上海） 元/吨 3,770.0 10.0 20.0 

  Mysteel 钢材价格指数  139.5 0.5 1.8 

  Mysteel 长材价格指数  159.1 1.0 3.6 

  Mysteel 板材价格指数  120.7 0.0 0.1 

原料价格        

  普氏 62%铁矿价格 美元/吨 91.5 -0.1 10.1 

  迁安 66%精粉价格 元/吨 910.0 15.0 20.0 

  青岛港 PB 粉价格 元/湿吨 728.0 -3.0 36.0 

  青岛港卡拉卡斯粉价格 元/湿吨 806.0 -11.0 51.0 

  一级冶金焦价格(山西临汾产) 元/吨 1,740.0 0.0 -100.0 

  废钢价格(唐山不含税) 元/吨 2,535.0 -110.0 0.0 

盈利情况        

  钢铁企业盈利面 % 78.5 0.6 5.5 

  螺纹钢毛利(成本滞后一月) 元/吨 404.3 154.0 381.1 

  热轧板卷毛利(成本滞后一月) 元/吨 191.8 98.8 217.5 

  冷轧板毛利(成本滞后一月) 元/吨 314.6 102.0 297.7 

  中厚板毛利(成本滞后一月) 元/吨 219.2 93.1 262.3 

库存状况        

  铁矿石港口库存 万吨 12,033.7 -220.6 -97.7 

  钢材社会库存 万吨 1,082.0 -59.5 -165.0 

开工率        

  全国高炉开工率 % 57.6 -10.5 -10.4 

  唐山地区高炉开工率 % 43.5 -26.8 -26.8 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

原料价格走势 

铁矿石价格下跌 

截至 9 月 27 日，普氏 62%品位铁矿石价格为 91.5 美元/吨，较上周下跌 0.1 美

元/吨，较上月上涨 10.1 美元/吨。青岛港 PB 粉价格 728.0 元/湿吨，较上周下

跌 3.0 元/湿吨，较上月上涨 36.0 元/湿吨。 
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图 1：普氏铁矿石价格指数（美元/吨）  图 2：国内港口进口矿价格（元/湿吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

焦炭价格持平 

截至 9 月 27 日，山西临汾产一级冶金焦价格为 1740.0 元/吨，与上周持平，较

上月下跌 100.0 元/吨。河北地区二级冶金焦价格为 1840.0 元/吨，与上周持平，

较上月下跌 100.0 元/吨。 

图 3：一级冶金焦价格走势（元/吨） 

 
资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

废钢价格下跌 

截至 9 月 27 日，唐山废钢价格为 2535.0 元/吨，较上周下跌 110.0 元/吨，与上

月持平；张家港废钢价格为 2420.00 元/吨，与上周持平，较上月上升 130.0 元

/吨。 
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图 4：废钢价格走势（元/吨） 

 
资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

钢材价格上涨 

十一临近，北京周边地区限产严格，虽可持续时间较短，但单周影响较大，对

钢价形成正面刺激。截至 9 月 27 日，上海地区 20mm 螺纹钢价格为 3760 元/

吨，较上周上涨 80 元/吨；上海 4.75mm 热卷价格为 3610 元/吨，较上周上涨

20 元/吨；上海 1.0mm 冷轧板价格为 4280 元/吨，较上周上涨 20 元/吨；上海

20mm 中厚板价格为 3770 元/吨，较上周上涨 10 元/吨。 

图 5：螺纹钢价格走势（元/吨）  图 6：4.75mm 热卷价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 
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图 7：冷轧板价格走势（元/吨）  图 8：中厚板价格走势（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

钢材模拟利润上涨 

行业盈利持续好转，截至 9 月 27 日，钢铁企业盈利面为 78.5%，较上周上涨

0.6%，较上月上涨 5.5%。 

图 9：钢铁企业盈利面（%） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

截至 9 月 27 日，原料滞后一个月模拟螺纹钢、热卷、冷轧板、中厚板毛利润分

别为 404.3 元/吨、191.8 元/吨、314.6 元/吨、219.2 元/吨，较上周分别上涨 154.0

元/吨、98.8 元/吨、102.0 元/吨、93.1 元/吨。 
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图 10：原料滞后一个月模拟螺纹钢毛利润（元/吨）  图 11：原料滞后一个月模拟热卷毛利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 

 

图 12：原料滞后一个月模拟冷轧毛利润（元/吨）  图 13：原料滞后一个月模拟中厚板毛利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算  资料来源：Wind，国信证券经济研究所测算 

 

高炉开工率大幅下降 

十一前期，各地进一步加严空气质量强化管控措施，政策因素影响，截至 9 月

27日，全国高炉开工率57.6%，较上周下降10.5%。唐山地区高炉开工率43.5%，

较上周下降 26.8%。 
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图 14：全国高炉开工率（%） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

螺纹钢产量上升、热卷产量下降 

截至 9 月 27 日，Mysteel 统计螺纹钢周产量为 353.47 万吨，较上周上升 8.62

万吨。热卷周产量为 327.48 万吨，较上周下降 7.80 万吨。 

图 15：螺纹钢每周产量（万吨）  图 16：热卷每周产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

建材成交量上升 

据 Mysteel，本周全国 237 家流通商建材成交量（5 日均值）为 22.11 万吨，较

上周上升 3.21 万吨。周一，单日建材成交量高达 30.31 万吨，为 2016 年来第

三次出现单日成交量超过 30 万吨。 
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图 17：全国 237 家流通商建材周均成交量（万吨） 

 
资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理 

 

铁矿石港口库存、钢材库存下降 

截至 9 月 27 日，港口铁矿石库存为 12033.7 万吨，较上周下降 220.6 万吨，

较上月下降 97.7 万吨。钢材社会库存为 1082.0 万吨，较上周下降 59.5 万吨。 

Mysteel 统计 9 月 27 日，35 个主要城市，螺纹钢社会库存为 479.80 万吨，较

上周下降 47.84 万吨；厂内库存 224.69 万吨，较上周上升 0.51 万吨。26 个主

要城市，热卷社会库存为 239.66 万吨，较上周上升 0.21 万吨；厂内库存 94.34

万吨，较上周下降 4.43 万吨。 

图 18：港口铁矿石库存（万吨）  图 19：钢材社会库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 
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图 20：螺纹钢社会库存（万吨）  图 21：热轧卷社会库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

图 22：螺纹钢厂内库存（万吨）  图 23：热轧卷厂内库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理  资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 

 

钢铁板块下跌 

截至 9 月 27 日，中信钢铁板块指数收于 1276.51 点，5 日下跌 3.29%；同期上

证综指收于 2932.17 点，5 日下跌 2.47%。本周钢铁行业上市公司涨幅较大的

是永兴材料（25.09）、本钢板 B（1.00），跌幅最大的是大冶特钢（-8.37）。 
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图 24：最近一年内钢铁板块指数变化趋势 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

表 2：本周钢铁板块主要股票涨跌情况（按周涨幅由高到低排名） 

证券代码 证券简称 周收盘价,元 周开盘价,元 周涨跌幅,% 月开盘价,元 月涨跌幅,% 

002756.SZ 永兴材料 17.8500 14.2700 25.0876 13.4000 33.8081 

200761.SZ 本钢板 B 2.0200 2.0000 1.0000 2.0400 0.0000 

000778.SZ 新兴铸管 3.9200 3.9600 -1.0101 3.9400 -0.5076 

601005.SH 重庆钢铁 1.8500 1.8900 -1.5957 1.8600 -0.5376 

600126.SH 杭钢股份 4.1800 4.2500 -1.6471 4.0100 3.9801 

600022.SH 山东钢铁 1.4800 1.5000 -1.9868 1.4900 -0.6711 

603878.SH 武进不锈 9.7200 9.9600 -2.4096 9.4000 4.5161 

600808.SH 马钢股份 2.7000 2.7700 -2.5271 2.6800 0.7463 

002318.SZ 久立特材 7.7100 7.9600 -2.5284 7.3300 5.1842 

000761.SZ 本钢板材 3.7900 3.8900 -2.5707 3.9600 -4.2929 

600307.SH 酒钢宏兴 1.8900 1.9300 -2.5773 1.8800 0.5319 

000959.SZ 首钢股份 3.3600 3.4400 -2.6087 3.4400 -2.3256 

600010.SH 包钢股份 1.4600 1.5000 -2.6667 1.5000 -2.6667 

000709.SZ 河钢股份 2.5300 2.6000 -2.6923 2.5600 -1.1719 

000898.SZ 鞍钢股份 3.1100 3.2100 -2.8125 3.1300 -0.3205 

600231.SH 凌钢股份 2.7400 2.8300 -3.1802 2.8100 -2.8369 

002075.SZ 沙钢股份 7.4800 7.7100 -3.2342 7.8800 -4.4700 

600507.SH 方大特钢 8.4300 8.7100 -3.3257 8.2900 1.6888 

002110.SZ 三钢闽光 8.0900 8.3800 -3.4606 7.9300 2.5349 

000932.SZ 华菱钢铁 4.1300 4.3000 -3.5047 4.0000 2.9925 

600608.SH ST 沪科 4.9300 5.1000 -3.7109 4.2900 15.4567 

000825.SZ 太钢不锈 3.8300 3.9900 -3.7688 3.8100 2.1333 

600581.SH 八一钢铁 3.2300 3.3500 -3.8690 3.2500 -0.6154 

600117.SH 西宁特钢 3.3500 3.4900 -4.0115 3.5000 -3.1792 

002478.SZ 常宝股份 5.9400 6.1900 -4.0388 5.8300 2.2375 

600019.SH 宝钢股份 5.9200 6.1500 -4.0519 5.8100 1.8933 

002443.SZ 金洲管道 6.7700 7.1000 -4.2433 6.7100 0.8942 

601003.SH 柳钢股份 5.1400 5.3700 -4.2831 5.0100 2.3904 

600399.SH ST 抚钢 2.7800 2.9000 -4.4674 2.8800 -3.4722 

600782.SH 新钢股份 4.4900 4.6900 -4.4681 4.3900 2.2779 

000717.SZ 韶钢松山 3.7600 3.9300 -4.5685 3.7600 0.5348 

600569.SH 安阳钢铁 2.3800 2.5000 -4.8000 2.4100 -1.2448 

600282.SH 南钢股份 3.1100 3.3100 -6.0423 3.2800 -4.6012 

000708.SZ 大冶特钢 15.8800 17.6800 -8.3670 14.4600 9.8962 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 
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下周行业观点 

节前限产力度超预期 

十一前期，各地进一步加严空气质量强化管控措施，高炉限产比例超预期。唐

山市从 9 月 28 日 24 时至 10 月 2 日 8 时，单座高炉企业限产比例不低于 50%；

其他企业允许保留 1 座高炉生产。邯郸市发布重污染橙色预警，自 9 月 23 日

24 时起，启动二级强化措施，要求应急减产，钢铁行业烧结机、球团予以停产，

高炉焖炉。山东省 13 个地市发布橙色预警并启动Ⅱ级应急响应，在 9 月 23 日

至 10 月 3 日，部分钢企限产比例达到 30-50%。此外，天津、河南、山西、江

苏等地均在此期间针对高炉提出不同程度的限产要求。Mysteel 统计显示，唐山、

武安、邯郸、天津、山东、河南、山西等地的节前后限产影响产量大概在 400

万吨左右。政策因素影响，截至9月27日，全国247家钢厂高炉开工率70.85%，

环比下降 10.33%，同比下降 9.99%；日均铁水产量 221.8 万吨，环比下降 10.46

万吨，同比下降 5.88 万吨。虽然本轮强限产可持续时间较短，但力度远超预期，

行业供给阶段性大幅收缩，对钢价走势形成向上支撑。 

 

盈利提升，建议关注盈利稳健的低估值标的 

当前，钢材消费依然较为旺盛，同时限产超预期，钢价上涨。钢材库存已连续

下降 7 周，五大钢材总库存降至 1556.8 万吨。金九银十，节后行业存供需错配

博弈机会，同时铁矿石价格回调背景下，废钢优势趋弱，行业供给市场化调节

机制存在，行业盈利面有所好转。建议关注南方低估值企业三钢闽光、华菱钢

铁、新钢股份，以及盈利稳健的龙头上市公司宝钢股份、大冶特钢。 
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