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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎  投资要点： 

 截止上周有 7 家钢铁上市公司披露一季度业绩预告：盈利同比都取得了大

幅增长，其中 4 家公司环比也大幅增长；从上市公司类别来看，以板材类

公司为主，基本符合我们在年度策略的研判，钢企盈利“板强长弱”。从最

新的高炉和电炉产能利用率来看，一季度供给处在高位，钢企盈利大幅改

善主要来自于需求端提振。基本面上，目前钢铁产品、尤其是以制造业为

主的板材，供给收缩+顺周期需求回升的预期较强，从宝钢股份发布的 5 月

份出厂价格来看，主要产品价格都有大幅上调；整体来看钢企尤其是板材

类企业业绩大幅改善预期正在逐步兑现。 

 上周申万钢铁指数涨跌幅 8.02%，跑赢沪深 300（-2.44%）。我们跟踪的

34 家上市公司中 31 家上涨，3 家下跌。其中安阳钢铁涨幅最大 36.15%，

重庆钢铁 31.25%，凌钢股份 26.56%。国泰中证钢铁 ETF 上涨 8.63%。 

 上周金融委会议罕见提出对“大宗商品价格走势”的关注，整体来看，包

括钢价在内的大宗商品价格目前已经创近十年新高，持续上行的 PPI、以及

由此引发的通胀风险，正受到监管层的关注，后续须密切关注相关政策。 

 投资建议：延续之前的研判：顺周期需求回升+二次供给侧改革的预期 ，

企业盈利具备较大弹性。这种预期来自于全球经济复苏带来的钢材表观消

费量、钢价回升，同时碳中和推进下国内钢材供给端压缩产量引发的供需

格局趋紧，推动企业盈利上行。在货币政策稳字当头下，钢铁股的低估值、

高股息率，使得板块投资性价比高，防御性较好。整体而言目前钢铁股具

备较好防御性，未来业绩具有较大向上弹性。建议重点关注板块内具备高

分红率的相关公司和生产高端冷轧系列产品的公司。 

 风险提示：海外疫情影响时间较长，外需趋弱；内循环发展格局下，内

需增长低于预期，汽车、家电等下游需求弱。压缩产量政策不及预期 
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截止上周 7 家钢铁上市公司披露一季度业绩预告：盈利同比都取得了大幅增长，其中 4

家公司环比也大幅增长；从上市公司类别来看，以板材类公司为主，基本符合我们在年度策

略的研判，钢企盈利“板强长弱”。从高炉和电炉产能利用率来看，一季度供给处在高位，盈

利大幅改善主要来自于需求端提振。上周申万钢铁上涨 8.02%，大幅跑赢沪深 300。从基本

面来看，目前钢铁产品、尤其是以制造业为主的板材，供给收缩+顺周期需求回升的预期较强，

从宝钢股份发布的 5 月份出厂价格来看，主要产品价格都有大幅上调；钢企尤其是板材类企

业业绩大幅改善预期正在逐步兑现；我们维持之前的研判；上周金融委会议罕见提出对“大

宗商品价格走势”的关注，整体来看，包括钢价在内的大宗商品价格目前已经创近十年新高，

持续上行的 PPI、以及由此引发的通胀风险，正受到监管层的关注，后续须密切关注相关政

策。 

 

1. 上周钢铁上市公司表现 

上周申万钢铁指数涨跌幅 8.02%，跑赢沪深 300（-2.44%）。我们跟踪的 34 家上市公司

中31家上涨，3家下跌。其中安阳钢铁涨幅最大36.15%，重庆钢铁31.25%，凌钢股份26.56%。

国泰中证钢铁 ETF 上涨 8.63%。 

 

图 1：4 月 2 日-9 日钢铁上市公司涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

2. 一季度部分板材类上市公司业绩预告盈利大幅增长 

截止 4 月 10 日，钢铁板块共有 7 家公司发布了一季度预增报告，其中重庆钢铁同比增幅

最大，预计增长 25880.66%。目前发布预增公告的企业，除沙钢以特钢产品为主外，其他主

要以板材类产品为主；这与我们对年度盈利的研判“板强长弱”基本一致。从环比数据来看，

太钢不锈、鞍钢股份、首钢股份、重庆钢铁四家企业环比有大幅增长。 

一季度企业盈利大幅改善主要来自于需求回升；从顺周期需求回升+二次供给侧改革的预

期两个维度来看，一季度国内供给处在高位：一季度国内高炉平均产能利用率 81.96%，相比

去年 81.34%，小幅增加；一季度国内电炉平均产能利用率 50.82%，相比去年 19.5%，大幅

增加。从高炉产能利用率来看，进入 3 月末重点地区限产推进、才逐步下降。整体来看，一

季度企业盈利回升主要来自于需求回升，供给端预期并未带来较大影响。 
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板材类企业业绩大幅改善预期正在逐步兑现：基本面上，目前钢铁产品、尤其是以制造

业为主的板材，压减产量、供给收缩+顺周期需求回升的预期较强，从宝钢股份发布的 5 月份

出厂价格来看，主要产品价格都有大幅上调；整体看钢企尤其是板材类企业业绩大幅改善预

期正在逐步兑现。 

 

表 1：部分钢铁上市公司一季度业绩预告 

名称 预告日期 预警类型 预警摘要 

太钢不锈 2021-04-10 预增 约 160000 万元～210000 万元,增长 971.17%～1305.9% 

鞍钢股份 2021-03-31 预增 约 135000 万元～135000 万元,增长 362%～362% 

首钢股份 2021-04-07 预增 约 100000 万元～110000 万元,增长 406%～457% 

沙钢股份 2021-03-25 预增 约 18000 万元～27000 万元,增长 83.16%～174.74% 

杭钢股份 2021-04-10 预增 约 35800 万元～35800 万元,增长 152.11%～152.11% 

南钢股份 2021-03-27 预增 约 90000 万元～93000 万元,增长 95.11%～101.61% 

重庆钢铁 2021-04-09 预增 约 108417 万元～108417 万元,增长 25880.66%～25880.66% 

资料来源：公司公告，华宝证券研究创新部 

 

表 2： 2020 年 Q1-2021 年 Q1 部分钢铁上市公司季度归母净利润情况 

  2020 年 Q1 2020 年 Q2 2020 年 Q3 2020 年 Q4 2021 年 Q1 预计 

太钢不锈 1.49  4.41  4.80    16-21 

鞍钢股份 2.92  2.08  8.25  6.53  13.50  

首钢股份 1.99  3.24  6.52    10-11 

沙钢股份 0.98  1.54  1.81  2.16  1.8-2.7 

杭钢股份 1.42  2.50  3.66  3.75  3.58 

南钢股份 4.61  6.54  8.91  8.39  9-9.3 

重庆钢铁 0.04  1.17  2.49  2.68  10.84 

资料来源：公司公告，Wind，华宝证券研究创新部 

 

图 2：周度高炉产能利用率  图 3：周度电炉产能利用率 

 

 

 

资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

表 3：宝钢股份 5 月份产品出产价格 

 
3 月 4 月 5 月 

厚板 不变 上调 300 上调 500 

型钢 不变 上调 200 上调 200 
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热轧 不变 上调 300 上调 400 

酸洗 不变 上调 100-150 上调 300 

普冷 不变 上调 100 上调 150 

热镀锌 上调 200 不变 不变 

电镀锌 上调 300 不变 不变 

彩涂 上调 150-200 不变 上调 150 

镀铝锌 上调 100 不变 上调 150 

高铝锌铝镁 上调 100 不变 上调 150 

无取向硅钢 上调 300-600 上调 0-300 上调 0-300 

取向硅钢 上调 100-200 上调 200-550 上调 50-250 

资料来源：公司公告，华宝证券研究创新部 

 

 

3. 上周钢材价格延续上行，金融委提出关注大宗商品价格走势 

上周国内钢材和铁矿环比上涨，焦炭价格持平。上周上海螺纹钢现货平均价格 5070 元/

吨，环比上涨 3.17%；热轧板平均现货价格 588 元/吨，环比上涨 2.96%；冷轧板平均现货价

格 5984 元/吨，环比上涨 2.99%。上周中国北方 62%铁矿石 CFR 价格指数 171.2 美元/吨，

环比上涨 2.76%；天津港准一焦炭平均价格 2150 元/吨，环比上涨 0%。 

上周宝钢股份大幅上调中厚板、热轧酸洗 5 月份的出厂价格。4 月 9 日宝钢股份发布碳

钢产品内销价格，其中厚板、热轧、酸洗价格都有大幅上调；硅钢产品价格延续上涨。 

上周海外重要经济体板材价格大幅上涨。4 月 4—4 月 9 日，美国、欧盟、日本、独联体

的热轧板、中厚板、冷轧板价格都出现了上涨。上周美国、欧盟、独联体中厚板 价格环比上

涨 33 美元/吨、43 美元/吨、70 美元/吨；欧盟、日本、独联体热卷价格环比上涨 55 美元/吨、

38 美元/吨、40 美元/吨；美国、欧盟、日本、独联体的冷轧板环比上涨 33 美元/吨、48 美元

/吨、35 美元/吨、40 美元/吨。上周海外重要经济体螺纹钢价格整体平稳。 

国家金融委提出关注大宗商品价格走势，后续须密切关注相关政策。4 月 8 日，国务院

金融稳定发展委员会（以下简称金融委）召开第五十次会议提出“要保持物价基本稳定，特

别是关注大宗商品价格走势”。总体来看 3 月国内 PPI4.4%，前值 1.7%，呈现加速上升趋势。

目前国内钢铁产品价格均创新高，以上海地区螺纹钢、中厚板、热轧板卷、冷轧板、镀锌板

价格来看，均是近十年左右的新高；中国北方 CFR62%铁矿矿石价格指数也创近十年新高。

整体来看，包括钢价在内的大宗商品价格目前已经创近十年新高，持续上行的 PPI、以及由

此引发的通胀风险，正受到监管层的关注，后续须密切关注相关政策。 

 

表 4：国内钢铁现货和期货价格 

单位：元/吨 2021年 4月 2日 2021年 4月 9日 同比 

期货结算价(活跃合约):螺纹钢 5076 5086 0.20  

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海 5010 5090 1.60  

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:天津 5050 5220 3.37  

期货结算价(活跃合约):热轧卷板 5515 5483 -0.58  

价格:热轧板卷:Q235B:3.0mm:上海 5550 5570 0.36  

价格:热轧板卷:Q235B:3.0mm:天津 5660 5620 -0.71  

价格:冷轧板卷:1.0mm:上海 5870 6020 2.56  

价格:冷轧板卷:1.0mm:天津 5840 5940 1.71  
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价格:中板:普 20mm:上海 5370 5610 4.47  

价格:中板:普 20mm:天津 5400 5470 1.30  

价格:镀锌板卷:0.5mm 镀锌:上海 6420 6590 2.65  

价格:镀锌板卷:0.5mm 镀锌:天津 6330 6550 3.48  

市场价(不含税):废钢:6-8mm:唐山 2960 3000 1.35  

市场价(不含税):废钢:6-8mm:张家港 3115 3240 4.01  

期货结算价(活跃合约):铁矿石 977 988.5 1.18  

车板价:青岛港:澳大利亚:PB 粉

矿:61.5% 

1122 1133 0.98  

铁矿石价格指数:62%Fe:CFR 中国北方  

（美元/吨） 

167 172.35 3.20  

期货结算价(活跃合约):焦煤 1589 1582.5 -0.41  

市场价:主焦煤(吕梁产):山西 1270 1270 0.00  

期货结算价(活跃合约):焦炭 2375.5 2412.5 1.56  

天津港:平仓价(含税):准一级冶金焦 2150 2150 0.00  

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

表 5：4 月 2 日-4 月 9 日以来全球重要经济体钢材价格涨幅（美元/吨） 

 
美国 欧盟 日本 独联体 

冷轧板 33 48 35 40 

热轧板 6 55 38 40 

中厚板 33 43 0 70 

螺纹钢 0 0 0 25 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

图 4：上海地区螺纹钢、中板、热轧板卷价格  图 5：上海地区冷轧板、镀锌板价格 

 

 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部  资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

图 6：天津港准一焦炭和中国北方铁矿石价格指数  图 7：PPI 同比 
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资料来源：Wind，华宝证券研究创新部  资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

4. 上周受节假日影响、消费环比减少，热轧和冷轧供需相对较好 

螺纹消费减少，需求弱于 2019 年，库存压力较大。上周上海螺纹钢现货平均价格 5070

元/吨，环比上升 156 元/吨。螺纹钢表观消费 396.8 万吨，环比减少 3.4 万吨。产量 356.9 万

吨，环比增加 3.8 万吨；社会库存 1518.2 万吨，环比减少 74.2 万吨；钢厂库存 415.6 万吨，

环比减少 42.6 万吨。上周受节日影响，消费环比减少；目前螺纹消费低于 2018/2019 年同期

水平，但供给、库存远高于同期水平，环比来看，螺纹钢供给逐步增加，后续螺纹钢毛利持

续改善的基础不牢固。 

热板供需低于 2019 年，库存压力温和。上周上海热轧板现货平均价格 5588 元/吨，环

比上升 162 元/吨。热轧板表观消费 334.6 万吨，环比减少 0.12 万吨；产量 327.1 万吨，环

比增加 0.74 万吨；社会库存 259.7 万吨，环比减少 11.7 万吨；钢厂库存 96.74 万吨，环比

减少 11.5 万吨。上周受节日影响，热轧表观消费环比下降，目前供需均低于 2019 年水平，

社会库存高于 2019 年，钢厂库存与 2019 年相当，整体来看，热轧供需状况与 2019 年相当，

如后续限产，热轧供需矛盾边际变化对价格的影响影响较大，目前热轧吨钢毛利或将有较好

支撑。 

冷轧供需与 2019 年相当，库存压力温和。上周上海冷轧板现货平均价格 5984 元/吨，

环比上升 174 元/吨；表观消费量 83.82 万吨，环比下降 2.18 万吨；产量 82.99 万吨，环比

减少 1.63 万吨。社会库存 117.6 万吨，环比减少 1.7 万吨；钢厂库存 32.54 万吨，环比减少

2.04 万吨。上周受节日影响，上周冷轧表观消费环比下降，整体来看，冷轧板目前供需、库

存与 2019 年相当，如后续限产，供需矛盾边际变化对价格的影响影响较大，目前冷轧吨钢毛

利或将有较好支撑。 

铁矿到港增加，发货和疏港减少，港口库存环比减少。上周中国北方 62%Fe 铁矿石价格

指数: 171.2 美元/吨，环比上升 4.6 美元/吨；上周中国北方铁矿石到港量 1093.5 万吨，环比

增加 67.8 万吨；澳巴铁矿石发货量 2131.4 万吨，环比减少 361.2 万吨；上周国内高炉开工

率 77.88%，环比上升 0.96pct；上周铁矿日均疏港量 280.9 万吨，环比减少 12.9 万吨；上周

进口铁矿石港口库存 13099 万吨，环比减少 34 万吨。目前欧盟疫情防控并不乐观，短期对

铁矿需求很难有较大提振，我们维持对铁矿供需逐步走向宽松的判断。 

焦炭供给减少，库存环比减少，焦炭价格企稳。上周独立焦化厂日均产量 63.8 万吨，环

比减少 0.4 万吨；全国焦炭总库存 771.6 万吨，环比减少 2.7 万吨。天津港准一级治金焦价格

持平。焦炭产业链上游炼焦煤总库存 2167.7 万吨，环比减少 52.9 万吨。 

 

图 8：周度螺纹钢消费量  图 9：周度热轧板消费量 
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资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

图 10：周度冷轧板消费量  图 11：周度螺纹钢社会库存 

 

 

 

资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

图 12：周度热轧板社会库存  图 13：周度冷轧板社会库存 

 

 

 

资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

图 14：周度螺纹钢钢厂库存  图 15：周度热轧板钢厂库存 
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资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

图 16：周度冷轧板钢厂库存  图 17：周度澳洲巴西铁矿石发货量 

 

 

 

资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

图 18：周度铁矿日均疏港量  图 19：周度铁矿石港口总库存 

 

 

 

资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

图 20：周度独立焦化厂日均产量  图 21：周度全国焦炭总库存 
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资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部  资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

5. 上周三大品种吨钢毛利大幅增加  

上周三大产品吨钢毛利环比大幅增加。测算上周螺纹钢平均吨钢毛利 558.5 元/吨，环比

增加 274.2 元/吨；热轧板 983.9 元/吨，环比增加 291 元/吨；冷轧板 924.6 元/吨，环比增加

292.4 元/吨。  

上周独立电炉钢厂螺纹钢吨钢毛利下降。根据测算上周独立电炉钢厂螺纹钢平期吨钢毛

利 537 元/吨，环比上升 19 元/吨；谷期毛利 691 元/吨，环比上升 21 元/吨。 

 

图 22：长流程钢厂吨钢毛利模拟  图 23：独立电炉钢厂螺纹钢毛利模拟 

 

 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部  资料来源：世界钢协，华宝证券研究创新部 

6. 投资建议 

我们延续之前的研判：顺周期需求回升+二次供给侧改革的预期 ，企业盈利具备较大弹

性。这种预期来自于全球经济复苏带来的钢材表观消费量、钢价回升，同时碳中和推进下国

内钢材供给端压缩产量引发的供需格局趋紧，推动企业盈利上行。在货币政策稳字当头下，

钢铁股的低估值、高股息率，使得板块投资性价比高，防御性较好。整体而言目前钢铁股具

备较好防御性，未来业绩具有较大向上弹性。建议重点关注板块内具备高分红率的相关公司

和生产高端冷轧系列产品的公司。 
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表 6：截止 4 月 9 日钢铁上市公司市场对比情况 

证券简称 
总市值（亿

元） 

市盈率

PE(TTM)倍 

市净率 PB(LF)

倍 
月涨跌幅 % 

年涨跌

幅 % 

宝钢股份 1928.5  16.90  1.07  7.18  45.55  

鞍钢股份 428.9  21.68  0.80  22.58  50.00  

首钢股份 265.0  14.73  0.91  8.68  30.81  

河钢股份 278.2  14.37  0.57  11.02  16.96  

本钢板材 150.0  42.65  0.76  20.94  20.94  

太钢不锈 335.5  24.98  1.04  28.88  63.16  

包钢股份 733.9  -207.47  1.39  3.21  37.61  

安阳钢铁 101.7  -98.32  1.04  39.92  38.82  

杭钢股份 203.3  23.79  1.05  8.08  13.80  

山东钢铁 193.8  26.81  0.92  14.94  23.78  

酒钢宏兴 123.4  36.01  1.01  13.22  19.39  

马钢股份 263.4  13.28  0.93  6.88  28.57  

华菱钢铁 506.9  7.93  1.53  18.14  73.01  

新钢股份 214.3  8.07  0.94  17.07  46.41  

重庆钢铁 187.3  29.33  0.93  33.76  41.89  

南钢股份 260.3  9.15  1.10  9.30  35.58  

八一钢铁 73.9  42.60  1.66  15.87  25.85  

柳钢股份 189.4  9.02  1.66  14.40  42.39  

韶钢松山 91.6  21.46  1.12  29.08  29.08  

凌钢股份 206.9  8.10  1.02  13.59  25.41  

三钢闽光 203.3  9.50  2.24  5.48  35.88  

方大特钢 168.0  10.28  0.77  4.73  14.40  

新兴铸管 1321.3  21.93  5.32  1.87  23.42  

中信特钢 231.5  35.64  4.43  16.17  -4.38  

沙钢股份 269.0  48.77  5.35  4.12  -8.46  

ST 抚钢 189.0  79.93  4.52  0.24  -14.15  

永兴材料 41.7  224.01  3.02  13.03  5.28  

西宁特钢 127.5  17.09  2.63  1.48  19.72  

久立特材 33.4  15.14  1.39  2.97  9.32  

武进不锈 40.8  33.00  0.92  2.16  -3.19  

常宝股份 37.4  6.40  1.30  -2.18  13.25  

金洲管道 131.4  7.52  1.48  11.50  27.17  

甬金股份 69.8  19.78  2.31  -4.28  15.14  

广大特材 48.7  28.13  2.79  1.58  -18.52  

资料来源：Wind、华宝证券研究创新部 

 

7. 风险提示 

海外疫情影响时间较长，外需趋弱；内循环发展格局下，内需增长低于预期，汽车、家

电等下游需求弱；压缩产量政策不及预期。 
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