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➢期现表现：上周期货端先涨后跌，现货端螺纹上涨50-140元。

➢供应端：五大品类钢材周产量环比降6.6万吨，热卷增7.5万吨，螺纹减10.4万吨，均受检修节奏影响，电弧炉产能利用率环比再次下降

0.6%，电炉产能利用率近期一直维持在50-55%水平，建材供应压力减小，热卷供应压力加大。环保方面，山东、山西、唐山、邯郸等

地限产加严，多地重提错峰限产，且山东提出对2018年产能利用率超过120%的钢企可提高限产比例，在行业普遍通过多加废钢及扩容

改造等方式增加产量的情况下，该项政策的影响值得关注，后续持续跟踪各地政策，预计环保力度将严于去年。

➢需求端：本周五大品类钢材消费继续维持在1100万吨的高水平，需求表现强劲，近几周去库力度持续超预期，但长强板弱，建材需求的

强劲表现来自地产的韧性和基建的边际好转，周末公布的挖机销量仍有10.2%的同比增速，超出预期，近期公布的10月的TOP1-100房企

的销售仍然表现亮眼，拿地也有所回暖，基建在逆周期调节下也表现出较为明显的需求，另外，在建筑工业化的大力推进下，材料需求

的强度也有所增强。主力消费区域，如华东华南地区，多地仍有缺规格现象，而且从微观样本看工地配送计划11月甚至有可能高于10月。

➢总体看来：本周初在建材需求的强势叠加宏观利好的催化下产生了较大幅度的反弹，周中在北材南下、冬储的隐忧及原材料的拖累下回

撤，目前期货盘面博弈大于基本面，我们认为在远端需求预期悲观的情况下今年冬储大概率仍为后结算，而北材南下年年有，今年还比

去年少，冬储需求断点更容易放大对于需求的悲观情绪，理性看来我们认为需求仍有韧性，废钢的坚挺使电炉供应受限，过度悲观也将

压低长流程供应，未来或持续原料相对弱钢材相对强的局面，利润将有所回升，有利于普材企业估值修复。

➢综上，权益端我们首推特钢板块，尤其关注全球特钢龙头中信特钢以及久立特材、钢研高纳、永兴材料等，普钢端可以布局高分红低估

值企业，如方大特钢、华菱钢铁、三钢闽光、宝钢股份；商品端观需求变化近期螺纹仍没有大幅下跌的基础，多螺空卷仍可持有。

01    上周行情回顾本周观点
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01    上周行情回顾本周观点

重点推荐公司盈利预测表

代码 名称 最新评级 EPS PE 股价

2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 19/11/08

000708 中信特钢 增持 1.14 1.29 1.37 7.73 16.91 15.93 21.78

002318 久立特材 增持 0.36 0.58 0.64 17.57 14.71 13.44 8.60

300034 钢研高纳 增持 0.24 0.37 0.46 36.16 43.81 34.70 16.02

002756 永兴材料 增持 1.08 1.28 1.44 11.08 11.81 10.52 15.11

600507 方大特钢 增持 2.02 1.26 1.32 4.95 6.60 6.31 8.32

000932 华菱钢铁 增持 2.25 1.01 1.01 2.70 4.13 4.12 4.18

002110 三钢闽光 增持 3.98 1.57 1.64 3.21 4.92 4.70 7.71

600019 宝钢股份 增持 0.97 0.57 0.62 6.71 9.86 9.03 5.61

资料来源：Wind,太平洋研究院整理
（数据来自Wind一致性预测）
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➢股市行情：上周（2019年11月4日-11月8日）申万钢铁行

业指数下降0.59%，排名第23，沪深300指上涨0.52%，跑

输1.11个百分点；周涨跌幅前五个股分别为杭钢股份

（+10.49%）、中信特钢（+7.29%）、久立特材

（5.13%）、永兴材料（3.92%）、武进不锈（2.67%）；

本钢板材（-2.21%）、柳钢股份（-2.23%）、首钢股份

（-3.14%）、宝钢股份(-3.28%）、包钢股份（-3.65%）。

图1：申万钢铁行业指数上周下降0.59%

图2：上周申万钢铁行业指数涨跌幅（%） 图3：申万钢铁行业涨跌幅（%）前五个股

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢股市行情：年初至今，申万钢铁行业指数下降8.82%，排名第28，沪深300指数上升31.97%，跑输40.78个百分点。涨跌幅

前五个股份别为：中信特钢（+ 163.58%）、久立特材（+40.42%）、永兴材料（+34.73%）、武进不锈（+33.33%）、

常宝股份（+30.04%）；马钢股份（-16.68%）、柳钢股份（-19.57%）、鞍钢股份（-21.19%）、安阳钢铁（-22.63%）、

韶钢松山（-22.86%）。

图4：年初至今申万钢铁行业指数涨跌幅（%）排名第28 图5：年初至今申万钢铁行业涨跌幅（%）前五个股
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资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

(20)

0

20

40

60

80
163.58 

40.42 34.73 33.33 30.04 

(16.68)(19.57)(21.19)(22.63)(22.86)(50)

0

50

100

150

200

23253869/43348/20191111 16:30

http://www.hibor.com.cn


请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远
6

➢股市行情：11月8日，申万钢铁行业PE（TTM）为9.06，与近1年PE均值6.95相比高2.11；PB（LF）为0.86，与近1年均值

1.04相比降低0.18。

01    上周行情回顾 02    基本面跟踪 03    供需变化01    上周行情回顾

图6：申万钢铁行业市盈率（TTM） 图7：申万钢铁行业市净率（LF）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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01    上周行情回顾 02    基本面跟踪 03    供需变化01    上周行情回顾

➢期市行情：11月8日，螺纹钢、热卷、铁矿石、焦炭活跃合约收盘价3412.00元/吨、3354.00元/吨、600.00元/吨、

1750.00元/吨，周环比增幅分别为0.95%、-0.12%、-4.08%、0.40%。

图8：螺纹、热卷活跃合约收盘价（元/吨） 图9：铁矿石、焦炭活跃合约收盘价（元/吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢钢材价格：截至11月8日，五大主要钢材品种全国均价分别为：螺纹（3895元/吨，周涨幅+1.12%）、高线（4116元/吨，

周涨幅+0.59%）、热轧（3663元/吨，周涨幅+0.38%）、冷轧（4273元/吨，周涨幅-0.05%）、中板（3752元/吨，周

涨幅-0.29% ）。
表1：全国钢材主要市场价格（元/吨）

表2：代表性城市钢材价格及价差（元/吨）

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

2019年11月8日 2019年11月1日 2018年11月8日
周环比 同比

全国均价 上海 天津 广州 全国均价 全国均价

螺纹钢 3895.00 3790.00 3730.00 4350.00 3852.00 4642.00 1.12% -16.09%

高线 4116.00 4220.00 3810.00 4260.00 4092.00 4861.00 0.59% -15.33%

热轧 3663.00 3530.00 3580.00 3650.00 3649.00 4081.00 0.38% -10.24%

冷轧 4273.00 4210.00 4020.00 4280.00 4275.00 4729.00 -0.05% -9.64%

中板 3752.00 3680.00 3600.00 3750.00 3763.00 4278.00 -0.29% -12.30%

螺纹钢 中厚板 热轧板卷

城市 2019-11-08 2019-11-01 涨跌 与沈阳价差 2019-11-08 2019-11-01 涨跌 与沈阳价差 2019-11-08 2019-11-01 涨跌 与沈阳价差

上海 3790.00 3740.00 50.00 70.00 3680.00 3680.00 0.00 10.00 3530.00 3510.00 20.00 80.00 

杭州 3810.00 3740.00 70.00 90.00 3680.00 3680.00 0.00 10.00 3630.00 3620.00 10.00 180.00 

北京 3680.00 3680.00 0.00 (40.00) 3650.00 3640.00 10.00 (20.00) 3590.00 3560.00 30.00 140.00 

广州 4350.00 4210.00 140.00 630.00 3750.00 3760.00 (10.00) 80.00 3650.00 3630.00 20.00 200.00 

合肥 4050.00 3960.00 90.00 330.00 3680.00 3690.00 (10.00) 10.00 3730.00 3730.00 0.00 280.00 

武汉 3890.00 3830.00 60.00 170.00 3680.00 3680.00 0.00 10.00 3610.00 3580.00 30.00 160.00 

西安 3770.00 3720.00 50.00 50.00 3730.00 3760.00 (30.00) 60.00 3740.00 3720.00 20.00 290.00 

重庆 3880.00 3810.00 70.00 160.00 3730.00 3750.00 (20.00) 60.00 3670.00 3660.00 10.00 220.00 

沈阳 3720.00 3720.00 0.00 3670.00 3670.00 0.00 3450.00 3440.00 10.00 
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢基差：截至11月8日，螺纹基差、热卷基差分别为492元/吨和186元/吨。

图10：螺纹价格 图11：热轧价格

图12：螺纹基差 图13：热卷基差

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢内外贸价差：11月08日，螺纹钢及热卷内外价差分别为-718元/吨和-438元/吨。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图14：螺纹内外贸价差 图15：热轧板卷内外贸价差

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢钢材供应

粗钢：截至2019年9月，全国重点大中型企业日均粗钢产量为267.01万吨，环比下降5.13%，同比下降0.92%。

生铁：截至2019年9月，全国重点大中型企业日均生铁产量为217.12万吨，环比下降5.43%，同比下降1.87%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图16：粗钢产量 图17：生铁产量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢钢材供应：11月8日，全国钢厂高炉开工率为81.45%，环比变化-0.48%；全国钢厂不含淘汰产能的产能利用率为74.82 

%，环比变化-0.44%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图18：全国高炉周产能利用率（不含淘汰产能） 图19：全国高炉周开工率

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢周产量：截至11月8日，全国建筑钢厂螺纹

钢、线材产量分别为346万吨（周环比-

2.91%）、147.76万吨（周环比-1.20%），

热轧板卷、中厚板、冷轧板卷钢厂产量分

别为334.5万吨（周环比2.28%）、121.77

万吨（周环比-0.40%）、73.81万吨（周环

比-1.85%）。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图20：螺纹周产量 图21：热轧周产量

图22：线材周产量 图23：冷轧周产量 图24：中厚板周产量

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢钢材需求：截至11月8日，全国建筑钢材周均成交211494.40 ，维持一个较高的水平。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图25：全国建筑钢材周成交 图26：建筑钢材成交：南方

图27：建筑钢材周成交：北方 图28：建筑钢材周成交：华东

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图29：螺纹表观消费量（阳历） 图30：热轧表观消费量（阳历）

图31：线材表观消费量（阳历） 图32：中厚板表观消费量（阳历） 图33：冷轧表观消费量（阳历）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

➢钢材消费：截至11月7日，螺纹表现

消费量394.42万吨；热轧表现消费量

347.34 万 吨 ； 线 材表 现 消 费 量

179.83万吨；中厚板表现消费量

123.59万吨；冷轧表现消费量75.82

万吨。

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢房地产数据：上周100大中城市土地成交面积为1082.72万平米。30大中城市商品房成交面积338.46万平米，同比下降

17.8%，环比下降4.6%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图34：土地成交面积：当周值 图35：30城商品房成交面积：当周值

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢水泥：11月8日，全国水泥磨机开工率58.74%，受限产影响较上周-10.08%，但仍高于往年；全国水泥价格指数490点，较

上周上升1点，多地上调水泥价格，从水泥端看到的需求表现也较为强劲。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图36：全国水泥开工率 图37：水泥价格指数

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢下游需求情况：

挖掘机产量：9月产量当

月同比11.71%，累计同

比15.3%，同比下降36.4

个百分点，环比提升0.1个

百分点。

家用空调：9月产量989万

台，同比增速9%，环比

下降3.5%。

汽车销量：9月销量227.1

万辆，同比下降5.2%，环

比提升16%。

船舶订单：9月新签订单

1947万载重吨，同比下降

27.4%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图38：挖掘机产量 图39：家用空调产量（万台）

图40：汽车销量 图41：新承接船舶订单：累计值（万载重吨））

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢钢材库存：截止到11月8日，全国主要钢材品种总库存1347.56万吨，周增量-82.89万吨；钢厂库存461.70万吨，周增量-

31.71万吨；社会库存为885.86万吨，周增量-51.18万吨。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

表3：五大钢材品种库存（万吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

2019-11-8 总库存 较上周 环比 厂内库存 较上周 环比 社会库存 较上周 环比

螺纹 559.50 -48.65 -8.00% 216.40 -19.58 -8.30% 343.10 -29.07 -7.81%

线材 185.63 -17.55 -8.64% 55.58 -8.86 -13.75% 130.05 -8.69 -6.26%

热轧 286.69 -12.86 -4.29% 86.98 -2.13 -2.39% 199.71 -10.73 -5.10%

冷轧 138.14 -2.01 -1.43% 28.17 -0.79 -2.73% 109.97 -1.22 -1.10%

中厚板 177.60 -1.82 -1.01% 74.57 -0.35 -0.47% 103.03 -1.47 -1.41%

合计 1347.56 -82.89 -5.79% 461.70 -31.71 -6.43% 885.86 -51.18 -5.46%

23253869/43348/20191111 16:30

http://www.hibor.com.cn


请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远
20

➢钢材库存：截止到11月8日，全国主要钢材品种总库存同比+2.84%，社会库存同比-0.44%，钢厂库存同比+9.77%；螺纹

钢总库存同比+9.13%，社会库存同比+1.98%，钢厂库存同比+22.79%；热轧板卷总库存同比-7.00%, 热轧板卷社会库存

同比-10.98%，热轧板卷钢厂库存同比+3.65%。五大钢材品种社会及钢厂库存变化见下图。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

社会库存:

图42：钢材社会库存 图43：螺纹钢社会库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图44：线材库存 图45：热轧卷板库存

图46：中厚板库存 图47：冷轧卷板库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

钢厂库存:

图48：钢厂总库存 图49：钢厂螺纹库存 图50：钢厂热轧库存

图51：冷轧钢厂库存 图52：线材钢厂库存 图53：中厚板钢厂库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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➢废钢：截至11月8日，张家港废钢价格2440元/吨，与上周基本持平；61家钢厂废钢库存261.95万吨，周环比2.50%。

02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

图54：张家港废钢价格
图55：61家钢厂废钢库存

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢截至11月8日，唐山电弧炉利润/江苏电弧炉利润分别为-180/-76元（上周数据为-220/-104）。

图56：电弧炉利润 图57：钢坯成本对比

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢截至11月8日，废钢-生铁价差为413元，与上周相比扩大103.68元，美国废钢出口价格跟上周持平。

图58：生铁价差 图59：美国碎废钢出口价格（日）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢铁矿石：11月8日，青岛港PB粉矿车板价638.00元，周环比-4.78%，青岛港PB粉矿车板价645.00元，周环比-3.15% 。11

月8日，全国矿山铁精粉产量39.72万吨，较10月25日增加0.28万吨。

图60：铁矿石价格 图61：全国矿山铁精粉产量（万吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢铁矿石：

截至11月8日，铁矿石港

口库存合计12585.69

万吨（周环比 -0.50%）。

10月30日，国内大中型

钢厂进口铁矿石平均库存

可用天数28天，与10月

16日相比-2天。

图62：北方港口铁矿石到货量（万吨） 图63：铁矿石运价（美元/吨）

图64：铁矿石库存（万吨） 图65：进口铁矿石平均库存可用天数

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢铁矿石：11月1日，澳大利亚及巴西总发货量分别为1536.5万吨（周环比+12.60%）、733.5万吨（周环比-0.73%）；10

月27日，北方港口铁矿石到货量963.00万吨（周环比+31.45%）。10月31日，巴西图巴朗至青岛及西澳至青岛铁矿石运价

分别为20.59美元/吨（周环比+3.1%）、8.927美元/吨（周环比-2.19%）。

图66：澳洲巴西发往中国合计 图67：全国主要港口铁矿石日均疏港量（万吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢焦炭：11月8日，北方6港炼

焦煤库存合计724.00万吨，周

环比-4.36%；国内100家独立

焦化厂炼焦煤库存807.97万吨，

周环比-1.16%。11月8日，国

内110家样本钢厂炼焦煤库存

848.60万吨，周环比-1.71%，

炼焦煤平均可用天数16.90天，

较上周-0.30天。11月8日，

100家焦化企业平均开工率

74.25 %，较上周+1.16%。

图68：炼焦煤港口库存（万吨） 图69：国内100家独立焦化厂炼焦煤库存（万吨）

图70：国内110家样本钢厂炼焦煤库存（万吨） 图71：100家焦化企业开工率

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢焦炭：11月8日，唐山二级冶金焦到场含税价1750.00元/吨，较上周-50元/吨，天津港准一级冶金焦平仓价1900.00元/吨，

较上周-50元/吨。 11月8日，日照港焦炭库存164.00万吨，较上周持平；青岛港焦炭库存232.00万吨，较上周-9.00吨。

图72：冶金焦含税价（元/吨） 图73：港口焦炭库存（万吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢焦炭：11月8日，国内110家样本钢厂焦炭库存447.82万吨，

周环比-1.34%,焦炭平均可用天数14.72天，较上周-0.33天。

11月8日，100家焦化企业产能<100万吨、产能100-200万吨、

产能>200万吨焦炭总库存分别为7.82万吨(周环比-5.33%)、

13.67万吨(周环比+25.53%)、49.99万吨(周环比21.42%；国

内独立焦化厂总库存71.48万吨，周环比18.50%。

图74：100家焦化企业焦炭总库存（万吨）

图75：国内样本钢厂焦炭库存（元/吨）
图76：国内独立焦化厂库存（万吨）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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02    基本面跟踪 03    供需变化 04    行业动态

➢钢材利润：据模型测算，11月8日，热轧、螺纹、冷轧、中厚板的钢厂即期毛利分别389元/吨、719元/吨、440元/吨、371

元/吨，分别较上周增长+102.63 、+129.18 、+84.93 、+84.93元；11月8日，热轧、螺纹、冷轧、中厚板的滞后30天毛

利分别156元/吨、486元/吨、207元/吨、138元/吨，分别较上周增长+95.65、+122.20、+77.95、+77.95元。

图77：即期利润 图78：滞后30天利润（元）

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院 资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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03    供需变化 05    本周观点04    行业动态

供需 行业 关注指标 1-9月累计同比 同比变化 环比变化 9月同比增速

需求

地产

房地产开发投资 10.50 0.60 0.00 10.48%

商品房销售面积 (0.10) (3.00) 0.50 2.91%

购置土地面积 (20.20) (35.90) 5.40 10.40%

房屋新开工面积 8.60 (7.80) (0.30) 6.66%

房屋施工面积 8.70 4.80 (0.10) 7.59%

商品房待售面积 (7.20) 5.80 0.40 -35.78%

房地产开发资金 7.10 (0.70) 0.50 10.84%

基建 基建投资（不含电力） 4.50 0.30 1.20 6.31%

水泥产量 6.90 5.90 (0.10) 4.70%

工业

工业增加值 5.60 (0.80) 0.00 5.80%

发电量 3.00 (4.40) 0.20 4.70%

制造业投资 2.50 (6.20) (0.10) 1.91%

挖掘机产量 15.30 (36.40) 0.10 11.71%

汽车产量 (12.00) (12.60) 0.50 -6.90%

家电产量 (1.4) (17) (0.1) -4%

船舶手持订单 (27.40) - 10.49 -27.4%

供给 粗钢产量 8.40 2.30 (0.70) 2.38% 

表4：供需变化

资料来源：Wind，Mysteel, 太平洋研究院
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05   本周观点04    行业动态

1，宏观

1. 区域全面经济伙伴关系协定(RCEP)15个成员国结束全部文本谈判及实质上所有市场准入谈判,明年正式签署协议，这是区域

经济一体化取得重大突破性进展,一个世界上人口最多、成员最多元、发屐潜力最大的自贸区呼之欲出。（中国日报）

2.人民银行开展中期借贷便利（MLF）操作4000亿元，与当日到期量基本持平，期限为1年，中标利率为3.25%，较上期下降

5个基点。（中证网）

3. 继续扩大市场开放重点在两方面，一是商品市场开放，重点是进一步降低进口商品关税总水平。预计明年进口商品关税水

平将进一步降低。二是投资市场开放，重点是开放服务业市场。（商务部）

4.中共中央关于坚持和完善中国特色社会主义制度，推进国家治理体系和治理能力现代化若干重大问题的决定》：完善科技创

新体制机制。弘扬科学精神和工匠精神，加快建设创新型国家，强化国家战略科技力量，健全国家实验室体系，构建社会主

义市场经济条件下关键核心技术攻关新型举国体制。建立以企业为主体、市场为导向、产学研深度融合的技术创新体系。

（证券时报）

5. 中国将继续鼓励自由贸易试验区大胆试、大胆闯，加快推进海南自由贸易港建设，继续推动京津冀协同发展、长江经济带

发展、长三角区域一体化发展、粤港澳大湾区建设，并将制定黄河流域生态保护和高质量发展新的国家战略。（进博会）

06   风险提示
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1，宏观

6.央行宏观审慎管理局局长：央行将根据18个自贸试验区不同特点推出相应金融服务。（进博会）

7.中华人民共和国财政部在法国巴黎成功簿记发行了40亿欧元主权债券。这是中国政府15年以来第一次发行欧元主权债券，是

迄今为止中国政府单次发行最大规模的外币主权债券。（财政部）

8.截至三季度末，外资持有中国股票、债券规模分别达1.8万亿元、2.2万亿元，双双创出新高，较2018年底持仓增幅分别达

53.56%、23.4%；国家外汇管理局统计，前三季度，境外投资者净增持我国债券713亿美元，净增持上市股票185亿美元。

（新华社）

9.中国人民银行在香港成功发行了两期人民币央行票据，其中3个月期央行票据200亿元，1年期央行票据100亿元，中标利率

均为2.90%。全场投标总量超过640亿元，是发行量的2.1倍。（央行）

10.粤港澳大湾区建设领导小组会议：贯彻“一国两制”方针推进粤港澳大湾区建设，保持香港、澳门长期繁荣稳定，促进祖

国和平统一，是我国国家制度和国家治理体系的显著优势之一。（新华社）

05   本周观点04    行业动态 06   风险提示
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1，宏观

11. 外汇局：中国第三季度经常账户顺差549亿美元。其中，货物贸易顺差1352亿美元，服务贸易逆差724亿美元，初次收入

逆差100亿美元，二次收入顺差22亿美元。资本和金融账户中，直接投资逆差75亿美元。（Mysteel)

12. 海关总署：以人民币计，10月我国进出口总值27071亿元，同比下降0.5%。其中，出口15041.9亿元，增2.1%；进口

12029.1亿元，降3.5%。（Mysteel)

13. 央行发布《金融支持长三角G60科创走廊先进制造业高质量发展综合服务方案》，聚焦长三角G60科创走廊产融结合，重

点支持人工智能、集成电路、生物医药、高端装备、新能源、新材料、新能源汽车等七大产业的先进制造业企业发展。（上海

证券报）

05   本周观点04    行业动态 06   风险提示
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2，产业

14. 自11月4日8时起，江苏全面实施高速公路入口拒超和超限超载车辆集中整治，整治覆盖全省高速公路、过江通道超限检

测点，禁止超限超载车辆驶入高速公路。（新华社）

15. 河北省在全国率先建立生态环境监管正面清单制度，包括三厦铸铁在内的1640个项目（企业）被列入首批清单，在重污

染天气应急响应期间，不停产、不限产、不检查、不打扰。（Mysteel）

16. 1-9月，规模以上铁矿采选企业完成营业收入2449.9亿元，同比增长14％；实现利润179.3亿元，同比增长246.1％；亏损

企业数量245家，较去年同期减少122家，降幅33.2％；铁矿石原矿产量6.3亿吨，同比增长5.9％。(工信部）

17. 河北省解除重污染天气Ⅱ级应急响应，区域二城市（唐山、廊坊、沧州、秦皇岛）于11月7日8时解除重污染天气Ⅱ级应

急响应；区域一城市（石家庄、保定、衡水、邢台、邯郸、定州、辛集、雄安新区）于11月10日8时解除重污染天气Ⅱ级应急

响应。(Mysteel）

18. 10月优特钢棒材实际产量309.5万吨，较9月增加4.7万吨；11月钢厂计划生产量296.6万吨，较10月减少12.9万吨。

（Mysteel）

05   本周观点04    行业动态 06   风险提示
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2，产业

19. 2019年本《目录》中强调了河北省2020年底淘汰的炼钢用生铁高炉和炼钢转炉的目标任务，且要求相比其他地区更严格以

一些。（Mysteel）

20. 10月份钢铁产量继续回落。铁矿石需求强度下降，港口库存继续攀升，铁矿石价格波动下行。随着后期天气转冷，需求进

一步减少，铁矿石市场供大于求态势将更为突出，铁矿石价格仍有下行空间。（Mysteel）

21. 工信部组织近日开展“十四五”钢铁行业节能工作调研，与会各方围绕国际国内钢铁行业运行形势、节能技术工艺研发应
用现状与趋势等，重点交流了产业布局和产品结构调整、产业绿色低碳转型、生产工艺变革、能源结构优化以及先进节能技术
示范推广等有关情况。（上海证券报）

05   本周观点04    行业动态 06   风险提示
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3，下游

22. 地方动态：漯河第三批重大项目集中开工，项目共96个，总投资267.9亿元，涵盖制造业、服务业、基础设施、社会事业

等类别；抚州重大项目百日攻坚期间，共有145个亿元以上重大项目计划新开工，总投资670.42亿元。（Mysteel）

23. 地方动态：重庆签约重大项目56个，签约金额1945亿元；北京城建目前在手棚改项目8个，总投资额超过一千亿元；大连

今年已新开工重大项目154个，总投资1175亿元；江苏全省2019年棚户区改造新开工25.54万套，建成14.52万套，完成年度

目标任务均超过100%。（Mysteel）

24. 地方动态：浙江平湖中意直升机项目正式开工建设。包含该项目在内，本次全省开工项目总数达54个，总投资超过100亿

美元；莱阳 2019年确定过亿元重点包帮项目44个，总投资2831.3亿元，年度计划投资179.4亿元。其中，过千亿元项目2个、

过百亿元项目2个、过10亿元项目18个。（Mysteel）

25. 易居研究报告显示，2019年Q3受监测的20家房企存货去化周期为13.6个月，环比增长4.6%，同比增长8.7%，延续了去

化周期上行趋势。截至2019年三季度末，20家规模房企存货规模达29309.9亿元，环比增长8.4%，同比增长16.2%，同比增

速较二季度回落，仍处于历史较低水平。（Mysteel）

05   本周观点04    行业动态 06   风险提示
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3，下游

26. 据不完全统计，2019年10月，各地重大项目开工数近2700个，总投资金额约1.4万亿。其中，江苏、湖北、江西、山东、

河南等地已有超千亿投资规模的重大项目集中开工。（Mysteel）

27. 第二届中国国际进口博览会13项重点工程建设项目已全部完工，逛展面积增加近6万平方米，今年场馆改造采用拼装式

结构，40天里完成了4.29万吨钢构件的吊装；管线安装采用事先搭建安装管线预制平台，加快了现场施工速度。（Mysteel)

28. 地方动态：山东2019年三季度共公布454个新开工重大建设项目，总投资4057亿元；河南省召开2019年重大项目融资

对接会，向金融机构推介重大项目1457个，总投资1.1万亿元，融资需求5899亿元。（Mysteel）

29. RET睿意德中国商业地产研究中心近期发布的《2019第三季度中国商业地产指数报告》显示，2019年第三季度，中国

商业地产指数升至128.3点，同比增长8.6%。（Mysteel）
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4，公司公告

【久立特材】解锁：公司第二期员工持股计划锁定期已于2019年11月2日届满，该计划涉及股票数为12,550,095股，占公司

总股本1.49%，持股锁定期为2018年11月2日至2019年11月2日。

【柳钢股份】质押：股东王文辉先生持有上市公司股份203,469,540股，占公司总股本比例7.94%；累计质押190,246,724股，

占其持股数量比例93.50%。

【久立特材】解除质押控股股东久立集团办理解押，本次解除质押股数32,250,000股，占其所持股份比例9.58%，占公司总

股本比例3.83%；截至公告日，久立集团共持有公司股份数量为336,565,988股，占公司总股本的比例为39.99%。

【首钢股份】公司控股股东首钢集团与中国宝武钢铁集团有限公司签署《关于北京首钢股份有限公司之股份无偿划转协议》，

拟将其持有的本公司无限售条件流通股793,408,440股（占公司总股本的15%）无偿划转至宝武集团。
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05   本周观点 06   风险提示

➢期现表现：上周期货端先涨后跌，现货端螺纹上涨50-140元。

➢供应端：五大品类钢材周产量环比降6.6万吨，热卷增7.5万吨，螺纹减10.4万吨，均受检修节奏影响，电弧炉产能利用率环比再次下降

0.6%，电炉产能利用率近期一直维持在50-55%水平，建材供应压力减小，热卷供应压力加大。环保方面，山东、山西、唐山、邯郸等

地限产加严，多地重提错峰限产，且山东提出对2018年产能利用率超过120%的钢企可提高限产比例，在行业普遍通过多加废钢及扩容

改造等方式增加产量的情况下，该项政策的影响值得关注，后续持续跟踪各地政策，预计环保力度将严于去年。

➢需求端：本周五大品类钢材消费继续维持在1100万吨的高水平，需求表现强劲，近几周去库力度持续超预期，但长强板弱，建材需求的

强劲表现来自地产的韧性和基建的边际好转，周末公布的挖机销量仍有10.2%的同比增速，超出预期，近期公布的10月的TOP1-100房企

的销售仍然表现亮眼，拿地也有所回暖，基建在逆周期调节下也表现出较为明显的需求，另外，在建筑工业化的大力推进下，材料需求

的强度也有所增强。主力消费区域，如华东华南地区，多地仍有缺规格现象，而且从微观样本看工地配送计划11月甚至有可能高于10月。

➢总体看来：本周初在建材需求的强势叠加宏观利好的催化下产生了较大幅度的反弹，周中在北材南下、冬储的隐忧及原材料的拖累下回

撤，目前期货盘面博弈大于基本面，我们认为在远端需求预期悲观的情况下今年冬储大概率仍为后结算，而北材南下年年有，今年还比

去年少，冬储需求断点更容易放大对于需求的悲观情绪，理性看来我们认为需求仍有韧性，废钢的坚挺使电炉供应受限，过度悲观也将

压低长流程供应，未来或持续原料相对弱钢材相对强的局面，利润将有所回升，有利于普材企业估值修复。

➢综上，权益端我们首推特钢板块，尤其关注全球特钢龙头中信特钢以及久立特材、钢研高纳、永兴材料等，普钢端可以布局高分红低估

值企业，如方大特钢、华菱钢铁、三钢闽光、宝钢股份；商品端螺纹仍没有大幅下跌的基础，多螺空卷仍可持有。
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06   风险提示

风险提示：

钢材需求大幅下降，原燃料价格大幅波动
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