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高炉产能利用率环比回升 6.6pct，仍显著低于 9 月底水平 

——钢铁行业周报（2019.10.8~10.13） 

 

   行业周报  

      投资建议 

 短期关注：（1）本周钢铁产业链价格较为平稳，国内钢价综合指

数上涨 0.1%，铁矿石综合指数下跌 0.2%；（2）本周钢铁供给

较国庆节假日期间有显著复苏：全国高炉产能利用率增长

6.61pct，仍低于 9 月底水平约 3pct 左右；电炉产能利用率环比

增长 5.51pct。 

 板块观点：钢铁需求方面，下游行业逐步进入“金九银十”旺季；

供给方面，国家督导组查处落后产能行动正在开展，高炉产能

利用率虽有所复苏，但仍显著低于 9 月底水平。我们预计短期钢

铁业基本面平稳为主。我们维持钢铁板块“增持”评级。 

 股票关注：建议关注治理水平出众、具备低成本优势、具备高附

加值优势的个股，10 月建议关注股票为：上海钢联、中信特钢、

方大特钢。以上个股本周平均涨幅为 3.78%，跑赢钢铁板块 2.60

个百分点。 

 风险提示：环保限产执行效果低于预期，钢铁供给增量超预期，

钢铁需求不及预期，公司经营不善风险等。 

 

一周回顾 

 钢价涨 0.09%，矿价跌 0.20%。本周 Myspic 综合指数上涨 0.09%，

长材上涨 0.38%，扁平材下跌 0.27%；铁矿石综合指数下跌

0.20%，唐山铁矿价格下跌 0.56%，PB 粉矿上涨 0.96%. 

 高炉产能利用率增长 6.61pct。本周高炉产能利用率为 76.94%，

环比上周增长 6.61 个百分点；电炉产能利用率为 57.08%，环

比上周增长 5.01pct；本周经销商钢材库存上涨 3.94%。 

 钢铁板块整体上涨 1.18%。本周 A 股市场整体上涨，上证综指上

涨 1.41%，沪深 300 指数上涨 1.53%，创业板指数上涨 1.17%；

申万钢铁指数上涨 1.18%，跑输沪深 300 指数 0.35 个百分点。  

 建议关注个股盈利预测与估值 
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行业与上证指数对比图 
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资料来源：Wind 

 

 

2019/10/11 PB

代码 简称 股价 18A 19E 20E 18A 19E 20E (LF) 本周 本月

300226.SZ 上海钢联 74.40 0.76 1.26 1.93 97.9 59.0 38.5 11.30 1.07% 1.07%

000708.SZ 中信特钢 17.30 1.14 1.05 1.02 15.2 16.5 17.0 1.87 7.99% 7.99%

600507.SH 方大特钢 8.49 2.02 1.29 1.11 4.2 6.6 7.6 2.11 2.29% 2.29%

3.78% 3.78%

EPS PE 涨跌幅

资料来源：WIND一致预期 平均涨跌幅：
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1、价格-成本-盈利：钢价涨 0.09%，矿价跌 0.20 % 

 钢价：本周国内钢价上涨，Myspic 综合指数上涨 0.09%，其中长材价

上涨 0.38%，扁平材价下跌 0.27%，中厚板下跌 0.27%。 

 成本价：本周国内矿价下跌，铁矿石综合指数下跌 0.20%，其中唐山铁

矿价格下跌 0.56%，PB 粉矿上涨 0.96%，冶金焦价格持平，废钢价格

持平。 

 钢材品种价差：本周新疆螺纹钢比上海溢价 -170 元/吨，环比上涨 20

元/吨；上海热轧与螺纹钢溢价 -80 元/吨，环比上周下跌 20 元/吨；上

海冷轧比上海热轧溢价 610 元/吨，环比上周上涨 30 元/吨；上海中厚板

与螺纹钢价差为 20 元/吨，环比上周上涨 10 元/吨； 

 废钢品种价差：本周废钢钢板料-福建料价差为 150 元/吨，环比上周持

平。 

 模拟利润：本周五，我们测算的长流程螺纹钢毛利为 239 元/吨，较上

周下跌 40 元/吨；短流程为-301 元/吨，较上周下跌 84 元/吨。 

 

表 1：钢铁行业周价格-成本-盈利数据表监测（元/吨） 

品种 本周 1周前 涨跌幅(值) 1月前 涨跌幅(值) 1年前 涨跌幅(值)

Myspic综合钢价指数 139.60 139.47 0.09% 139.71 -0.08% 161.09 -13.34%

Myspic长材指数 159.69 159.08 0.38% 158.52 0.74% 184.45 -13.42%

Myspic扁平材指数 120.39 120.71 -0.27% 121.71 -1.08% 138.75 -13.23%

CRU全球综合钢价指数 182.30 182.30 0.00% 185.30 -1.62% 214.70 -15.09%

上海中厚板 3760 3770 -0.27% 4330 -13.16% 4730 -20.51%

上海取向硅钢 13920 13900 0.14% 13920 0.00% 14500 -4.00%

新疆螺纹-上海 -170 -190 20.00 60 -230.00 -220 50.00

上海热轧-螺纹 -80 -60 -20.00 60 -140.00 -280 200.00

上海中厚-螺纹 20 10 10.00 90 -70.00 -210 230.00

上海冷轧-热轧 610 580 30.00 530 80.00 540 70.00

螺纹钢心态指数 38% 57% -19% 62% -24% 32% 6%

铁矿石综合指数 102.20 102.40 -0.20% 103.20 -0.97% 81.10 26.02%

唐山铁矿66% 885 890 -0.56% 855 D17/G17-1 765 15.69%

PB粉矿CFR61.5% 737 730 0.96% 727 1.38% 507 45.36%

高低品印度粉矿价差 118 118 0.00 118 0.00 173 -55.00

唐山废钢6-8mm 2535 2535 0.00% 2585 -1.93% 2480 2.22%

上海二级冶金焦 2030 2030 0.00% 1980 2.53% 2480 -18.15%

废钢钢板料-福建料 150 150 0.00 120 30.00 140 10.00

五氧化二钒 130000 130000 0.00% 133000 -2.26% 405000 -67.90%

西北75#硅铁 5800 5800 0.00% 5750 0.87% 6700 -13.43%

硅锰(Mn65Si17) 6800 7050 -3.55% 7300 -6.85% 8800 -22.73%

石墨电极 17583 17583 0.00% 18583 -5.38% 60333 -70.86%

铁矿运费巴西-北仑 23.8 24.0 -0.72% 28.9 -17.77% 20.6 15.70%

注：（1）如无特殊说明，上述单位为元/吨；（2）本周的海运费为周四价

钢产
品价
格

原燃
料价
格

 
 资料来源：Mysteel、中联钢、钢之家、光大证券研究所 
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图 1：Myspic 钢价综合指数  图 2：Mysteel 铁矿石价格综合指数 

 

 

 

资料来源：Mysteel  资料来源：Mysteel 

 

图 3：热轧较螺纹钢溢价（元/吨）  图 4：冷轧较热轧溢价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所  资料来源：Wind、光大证券研究所 

 

图 5：长短流程螺纹钢利润走势（元/吨）  图 6：长短流程螺纹钢利润测算（元/吨） 

 

 长流程

生铁成本（1.6*铁矿石+0.5*焦炭）/0.9 2438

长流程粗钢成本 （0.9*生铁+0.1*废钢）/0.82 2975

添加钒合金成本 76

其他合金辅料成本（固定） 200

螺纹钢轧制成本（固定） 250

长流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 3501

长流程螺纹钢毛利 239

短流程

废钢成本（1.13*废钢*1.13） 3128

电价成本（固定） 560

石墨电极成本（0.003*石墨电极） 53

短流程粗钢成本（以上相加） 3741

150

螺纹钢轧制成本（固定） 150

短流程螺纹钢成本（粗钢+轧制） 4041

短流程螺纹钢毛利 (301)

注：单位均为元/吨  
资料来源：Wind、光大证券研究所测算  资料来源：Wind、光大证券研究所测算 
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2、供给-内需-库存：高炉产能利用率下跌 2.38pct 

周数据监测 

 高炉产能：本周 Mysteel 调研的全国 247 家高炉产能利用率（剔除淘汰

产能）为 76.94%，环比上周下跌 2.38 个百分点； 

 电炉产能：本周 Mysteel 调研的 53 家电炉产能利用率为 57.08%，环比

上周上涨 5.01 个百分点； 

 钢材库存：本周 Mysteel 统计的经销商钢材库存上涨 3.94%，其中长材

库存上涨 2.85%，板材库存上涨 5.47%；钢厂钢材库存上涨 11.37%，

其中长材库存上涨 15.78%，板材库存上涨 4.89%； 

 铁矿石库存：本周，港口铁矿石库存较上周上涨 5.28%； 

 资金面：本周长三角 6 个月票据直贴利率为 2.46‰，环比上周持平，资

金面保持稳定。 

 

表 2：钢铁行业周供给-内需-库存数据表监测 

本周五 1周前 涨跌幅(值) 1月前 涨跌幅(值) 1年前 涨跌幅(值)

全国247家高炉产能利用率 76.94% 70.33% 6.61% 82.95% -6.01% 81.61% -4.67%

唐山钢厂高炉开工率 63.04% 43.48% 19.56% 70.29% -7.25% 60.37% 2.67%

53座独立电弧炉产能利用率 57.08% 52.07% 5.01% 49.04% 8.04% 74.14% -17.06%

沪线螺终端采购量（吨） 18100 35320 -48.75% 36300 -50.14% 25637 -29.40%

经销商钢材库存（万吨） 1126 1083 3.94% 1214 -7.27% 1086 3.66%

      长材库存（万吨） 650 632 2.85% 757 -14.17% 608 6.89%

      板材库存（万吨） 476 451 5.47% 457 4.16% 478 -0.44%

钢厂钢材库存（万吨） 529 475 11.37% 516 2.46% 499 5.98%

      长材库存（万吨） 327 282 15.78% 309 5.67% 288 13.57%

      板材库存（万吨） 202 192 4.89% 207 -2.35% 211 -4.37%

港口铁矿石库存（万吨） 12670 12034 5.28% 12092 4.78% 14519 -12.74%

资金 票据直贴利率（‰） 2.46 2.46 0.00 2.42 0.04 3.45 -0.99

注：（1）沪线螺终端采购量为统计的特定仓库每周的情况；（2）唐山高炉开工率为统计本周内的某天的情况；（3）其他均为本周五的情况

产销

库存

 

资料来源：Wind、Mysteel、光大证券研究所 

 

图 7：Mysteel 全国 247 家钢厂高炉产能利用率  图 8：Mysteel 全国 53 家电炉钢厂产能利用率 
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资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 
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图 9：Mysteel 经销商钢材总库存（万吨）  图 10：Mysteel 钢厂钢材总库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 

 

图 11：Mysteel 经销商钢材长材库存（万吨）  图 12：Mysteel 钢厂钢材长材库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 

 

图 13：Mysteel 经销商钢材板材库存（万吨）  图 14：Mysteel 钢厂钢材板材库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Mysteel、光大证券研究所  资料来源：Mysteel、光大证券研究所 
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月数据监测：9 月钢铁 PMI 指数下降至 44.20% 

 2019 年 9 月 PMI 新订单指数为 37.9%，环比上涨 0.4 个百分点； 

 2019 年 8 月，全国生铁产量 7117 万吨，同比增长 7.1%；粗钢产量 8725

万吨，同比增长 8.6%；钢材产量 10639 万吨，同比增长 9.8%。 

 2019 年 8 月，粗钢日均产量 281.45 万吨，环比回升 2.4%。 

 2019 年 8 月份钢材出口 501 万吨，较上月减少 56 万吨，同比下降 4.4%。 

 

3、板块行情：钢铁板块上涨 1.18% 

 本周 A 股市场整体上涨，上证综指上涨 1.41%，沪深 300 指数上涨

1.53%，创业板指数上涨 1.17%；申万钢铁指数上涨 1.18%，跑输沪深

300 指数 0.35 个百分点。 

 本周，钢铁板块涨跌幅居前的个股是玉龙股份（14.89%）、常宝股份

（10.65%）、久立特材（8.89%）、沙钢股份（-1.50%）、*ST 欧浦（-3.85%） 

 本周，海外主要钢铁股上升。纽柯公司、新日铁住金、浦项钢铁、美国

钢铁、安赛乐米塔尔、AK 钢铁的涨跌幅分别是 5.19%、1.69%、4.79%、

5.29%、13.36%、12.61%。 

表 3：钢铁板块及市场主要指数表现 

指数 本周价 本周涨幅 上周价 本月涨幅 月初价 本年涨幅 年初价

申万钢铁指数 2241 1.18% 2215 1.89% 2199 3.41% 2142

上证综指 2974 1.41% 2932 2.36% 2905 18.94% 2465

沪深300指数 3912 1.53% 3853 2.55% 3815 29.74% 2970

创业板指数 1667 1.17% 1648 2.41% 1628 34.08% 1229  
资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

4、股票关注：维持钢铁板块“增持”评级 

 钢铁需求方面，下游行业逐步进入“金九银十”旺季；供给方面，国家

督导组查处落后产能行动正在开展，高炉产能利用率虽有所复苏，但仍

显著低于 9 月底水平。我们预计短期钢铁业基本面平稳为主。我们维持

钢铁板块“增持”评级 

 10 月关注股票：上海钢联、中信特钢、方大特钢。以上关注股票本周平

均涨跌幅为 3.78%，跑赢钢铁板块 2.60 个百分点。 

 

5、风险提示 

 环保限产执行效果低于预期，需求差于预期，公司经营不善风险等。 

 

万得资讯
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
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