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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎  投资要点： 

 上周申万钢铁指数涨跌幅 2.3%，跑赢沪深 300（0.95%）。我们跟踪的

34 家上市公司中 18 家上涨，16 家下跌。其中八一钢铁涨幅最大 20.78%，

华菱钢铁 17.08%，永兴材料 16.00%。国泰中证钢铁 ETF 上涨 1.6%。 

 上周发改委、工信部两大行业监管机构先后表示大宗商品价格不具备长期

上涨的基础。4 月 21 日在中国钢铁工业协会组织召开板材市场座谈会。与

会企业普遍认为：近期钢材价格上涨主要是受下游需求拉动、原料成本支

撑、减产政策预期、全球量化宽松等因素综合造成的。目前中国钢材价格

在全球范围内仍属于偏低的，钢铁行业不希望钢材价格短期内大幅波动，

希望钢价稳定，这有利于上下游企业稳定生产经营。 

 上周国内黑色系原料涨幅大于成材，海外板材价格延续上涨。上周螺纹

供升需降、热轧供需下降、冷轧供需回升。上周上海螺纹钢、热轧板、冷

轧板现货平均价格环比上涨 0.87%、1.62%、0.03%。上周中国北方 62%

铁矿石 CFR 价格指数环比上涨 5.76%；天津港准一焦炭平均价格环比上涨

3.72%。上周海外重要经济体板材价格延续上涨趋势、欧盟涨幅最大。 

 投资建议：从 3 月海外钢铁生产来看，日均铁水环比减少，日均粗钢回

升放缓，海外钢铁供给整体放缓。3 月国内进口铁矿石同比增加 18.85%，

原料端供需延续改善态势。上周三大产品吨钢毛利环比增加，热轧和冷轧

产品盈利延续高位。整体看来，在稳钢价预期下，钢材产品毛利将维持较

高水平，钢企盈利回到高位。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较高，防御性较好。建议继续重点关注板

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。 
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在国常会和金融委表态关注大宗商品价格变化后；上周发改委、工信部两大行业监管机

构先后表示：大宗商品价格不具备长期上涨的基础。4 月 21 日在中国钢铁工业协会组织召开

板材市场座谈会。与会企业普遍认为：近期钢材价格上涨主要是受下游需求拉动、原料成本

支撑、减产政策预期、全球量化宽松等因素综合造成的。目前中国钢材价格在全球范围内仍

属于偏低的，钢铁行业不希望钢材价格短期内大幅波动，希望钢价稳定，这有利于上下游企

业稳定生产经营。 

从 3 月海外钢铁生产来看，日均铁水环比减少，日均粗钢回升放缓，海外钢铁供给整体

放缓。3 月国内进口铁矿石同比增加 18.85%，原料端供需延续改善态势。上周钢材三大品种

价格小幅上涨，涨幅低于原料端。上周三大产品吨钢毛利环比增加，热轧和冷轧产品盈利延

续高位。整体看来，在稳钢价预期下，钢材产品毛利将维持较高水平，钢企盈利回到高位。

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。

建议继续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。 

 

1. 上周钢铁上市公司表现 

上周申万钢铁指数涨跌幅 2.3%，跑赢沪深 300（0.95%）。我们跟踪的 34 家上市公司中

18家上涨，16家下跌。其中八一钢铁涨幅最大 20.78%，华菱钢铁 17.08%，永兴材料 16.00%。

国泰中证钢铁 ETF 上涨 1.6%。 

 

图 1：4 月 16 日-23 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. 两部委表态：大宗商品价格不具备长期上涨的基础 

4 月 19 日国家发展改革委新闻发言人在例行新闻发布会上表示：近一段时间，大宗商品

价格上涨和全球通胀升温，引起了各方面广泛关注。总的看，这是全球经济逐渐复苏、供需

关系短期调整、流动性宽裕以及投机炒作等多种因素交织作用的结果，具有修复性和阶段性

特征。同时我们也看到，世界经济复苏仍不稳定、不平衡，大宗商品供需两端并没有出现整

体性、趋势性变化，其价格不具备长期上涨的基础。 

4 月 20 日工业和信息化部新闻发言人在出席国务院新闻办新闻发布会上表示：近几个月

上游行业的产品出厂价格都呈现明显的上涨态势，并随着产业链向中下游传导。相关涨价因

素多具有短期性和突发性，目前全球债务高企、贫富分化悬殊、老龄化问题突出这些结构性
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矛盾导致全球经济复苏艰难曲折，大宗商品价格不具备长期上涨的基础。本轮大宗商品价格

上涨对制造业有影响，但是这种影响总体上还是可控的。 

行业不希望钢材价格短期内大幅波动，希望钢价稳定：4 月 21 日中国钢铁工业协会组织

召开板材市场座谈会。与会企业普遍认为：近期钢材价格上涨主要是受下游需求拉动、原料

成本支撑、减产政策预期、全球量化宽松等因素综合造成的。目前中国钢材价格在全球范围

内仍属于偏低的，为下游制造业出口旺盛做出了较大的贡献，钢铁行业不希望钢材价格短期

内大幅波动，希望钢价稳定，这有利于上下游企业稳定生产经营。 

 

3. 3 月海外钢铁生产有放缓迹象  

3 月海外日均粗钢产量环比 1.2%，南美、北美、韩国环比负增长。3 月全球粗钢产量 16923.6

万吨，同比 14.68%；其中海外粗钢产量 7521.6 万吨，同比 9.65%；海外日均粗钢产量 242.63

万吨，环比 1.2%，前值 1.97%；欧盟地区环比 3.3%，独联体环比 2.42%，南美环比-7.52%，北

美环比-0.47%，日本环比 0.51%，韩国环比-0.22%。 

3 月海外日均生铁产量环比-0.09%；南美、韩国环比负增长。3 月全球高炉生铁产量 11417

万吨，同比 9.73%；其中海外高炉生铁产量 3942 万吨，同比 6.32%；海外日均高炉生铁产量 127.16

万吨，环比-0.09%，前值 1.77%；欧盟环比 2.35%，独联体环比 0.71%，南美环比-10.95%，北

美环比 1.36%，日本环比 0.72%，韩国环比-3.4%。海外直接还原铁产量 780.1 万吨，环比 10.68%。 

从日均粗钢和生铁产量来看，3 月海外钢铁生产有放缓迹象；这也与部分国家疫情再次蔓延，

经济恢复放缓相关。 

 

图 2：全球重要经济体螺纹钢价格  图 3：全球重要经济体中厚板价格 

 

 

 

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 4：全球重要经济体冷轧板价格  图 5：全球重要经济体热轧板价格 
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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 

 

表 1：海外重要经济体日均粗钢产量 

（万吨） 欧盟 28 国 独联体 南美洲 北美洲 日本 韩国 

2 月 42.39  28.59  12.55  31.41  26.69  19.58  

3 月 43.78  29.28  11.61  31.27  26.82  19.54  

环比（%） 3.30  2.42  -7.52  -0.47  0.51  -0.22  

资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

表 2：海外重要经济体日均铁水产量 

（万吨） 欧盟 28 国 独联体 南美洲 北美洲 日本 韩国 

2 月 21.68  21.51  8.89  8.63  19.57  13.30  

3 月 22.19  21.67  7.91  8.74  19.71  12.85  

环比（%） 2.35  0.71  -10.95  1.36  0.72  -3.40  

资料来源：钢联终端，华宝证券研究创新部 

 

4. 3 月国内铁矿进口同比 18.85%，供需延续改善 

3 月铁矿石进口同比 18.85%，从巴西、印度、加拿大进口铁矿石大幅增加。3 月国内进

口铁矿 10211 万吨，同比 18.85%；其中从澳大利亚进口铁矿 6139.9 万吨，同比 12.87%；

从巴西进口铁矿石2102.98万吨，同比44.21%。从印度进口铁矿石508.8万吨，同比100.8%；

从南非进口 321.9 万吨，同比-35.4%；从加拿大进口 176.9 万吨，同比 109.6%，从其他国

家进口 960.5 万吨，同比 12%。 

4 月以来印度疫情再次大幅蔓延，截止 4 月 25 日，印度当日新增病例 35.45 万人。2020

年以来从我国从印度进口铁矿量呈现上升的趋势，从 280 万吨增加到 508.8 万吨，占比由 3%

上升到近 5%，从规模来看占比较小。短期来看，疫情对印度铁矿的出口冲击影响并未显现。 

3 月国内铁水产量 7475 万吨，同比 8.9%。整体铁矿供需延续改善态势。 

 

图 6：中国铁矿石进口量  图 7：从非主流国家进口铁矿石量 
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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 8：印度新冠肺炎当日新增病例  图 9：中国从印度进口铁矿及占比 

 

 

 

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 

 

5. 上周国内黑色系原料涨幅大于成材，海外板材价格延续上涨， 

上周国内黑色系产品现货价格全线上涨，其中原料涨幅大于成材。上周上海螺纹钢现货

平均价格 5124 元/吨，环比上涨 0.87%；热轧板平均现货价格 5622 元/吨，环比上涨 1.62%；

冷轧板平均现货价格 5972 元/吨，环比上涨 0.03%。上周中国北方 62%铁矿石 CFR 价格指

数 184.68 美元/吨，环比上涨 5.76%；天津港准一焦炭平均价格 2230 元/吨，环比上涨 3.72%。 

上周海外重要经济体板材价格延续上涨趋势、欧盟涨幅最大。上周美国、欧盟、日本、

独联体等重要经济体冷轧板、热轧板、中厚板价格都有 10-71 美元/吨的涨幅；海外重要经济

体螺纹钢价格涨幅较小，美国和独联体螺纹钢价格下降 5 美元/吨。上周从区域来看，欧盟板

材价格上涨幅度最大。 

 

表 3：4 月 16 日-4 月 23 日国内钢铁现货和期货价格 

单位：元/吨 2021年 4月 16日 2021年 4月 23日 同比 

期货结算价(活跃合约):螺纹钢 5131 5248 2.28  

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海 5100 5160 1.18  

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:天津 5160 5160 0.00  

期货结算价(活跃合约):热轧卷板 5399 5562 3.02  
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价格:热轧板卷:Q235B:3.0mm:上海 5570 5680 1.97  

价格:热轧板卷:Q235B:3.0mm:天津 5620 5650 0.53  

价格:冷轧板卷:1.0mm:上海 5990 6000 0.17  

价格:冷轧板卷:1.0mm:天津 5890 5870 -0.34  

价格:中板:普 20mm:上海 5600 5570 -0.54  

价格:中板:普 20mm:天津 5400 5450 0.93  

价格:镀锌板卷:0.5mm 镀锌:上海 6530 6580 0.77  

价格:镀锌板卷:0.5mm 镀锌:天津 6500 6590 1.38  

市场价(不含税):废钢:6-8mm:唐山 3000 3000 0.00  

市场价(不含税):废钢:6-8mm:张家港 3240 3240 0.00  

期货结算价(活跃合约):铁矿石 1051.5 1097 4.33  

车板价:青岛港:澳大利亚:PB 粉

矿:61.5% 

1187 1234 3.96  

铁矿石价格指数:62%Fe:CFR 中国北方  

（美元/吨） 

177.85 185.1 4.08  

期货结算价(活跃合约):焦煤 1646.5 1749 6.23  

市场价:主焦煤(吕梁产):山西 1270 1330 4.72  

期货结算价(活跃合约):焦炭 2472.5 2602.5 5.26  

天津港:平仓价(含税):准一级冶金焦 2150 2250 4.65  

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

表 4：4 月 16 日-4 月 23 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 61 20 10 

热轧板 51 61 15 55 

中厚板 22 73 25 10 

螺纹钢 -5 6 5 -5 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

6. 上周螺纹供升需降、热轧供需下降、冷轧供需上升 

螺纹供升需降，库存继续下降。上周上海螺纹钢现货平均价格 5124 元/吨，环比上升 44

元/吨。螺纹钢表观消费 398.8 万吨，环比减少 28.7 万吨。产量 360.9 万吨，环比增加 2.6 万

吨；社会库存 1342.6 万吨，环比减少 72.2 万吨；钢厂库存 380.2 万吨，环比减少 19.8 万吨。

上周消费环比减少；目前螺纹消费低于 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。 

热板供需下降，库存压力温和。上周上海热轧板现货平均价格 5622 元/吨，环比增加 90

元/吨。热轧板表观消费 318.8 万吨，环比减少 1.4 万吨；产量 321.9 万吨，环比减少 7.8 万

吨；社会库存 248.3 万吨，环比减少 1.1 万吨；钢厂库存 92.1 万吨，环比减少 0.3 万吨。 

冷轧供需上升，社库上升，厂库下降。上周上海冷轧板现货平均价格 5972 元/吨，环比

增加 2 元/吨；表观消费量 81.9 万吨，环比上升 2.5 万吨；产量 84.9 万吨，环比增加 1.3 万

吨。社会库存 118.0 万吨，环比增加 2.2 万吨；钢厂库存 30.1 万吨，环比减少 2.5 万吨。 

铁矿到港和疏港减少，发货增加，港口库存环比小幅增加。上周中国北方 62%Fe 铁矿石

价格指数: 184.7 美元/吨，环比上升 10.05 美元/吨；上周中国北方铁矿石到港量 1124.1 万吨，
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环比减少 91.3 万吨；澳巴铁矿石发货量 2148.3 万吨，环比增加 383.4 万吨；上周国内高炉

开工率 79.59%，环比增加 1.9pct；上周铁矿日均疏港量 284.4 万吨，环比减少 5.6 万吨；上

周进口铁矿石港口库存 13320.2 万吨，环比增加 4.8 万吨。  

焦炭供给减少，库存环比基本持平，焦炭价格上涨。上周独立焦化厂日均产量 60.8 万吨，

环比减少 1.6 万吨；全国焦炭总库存 766.7 万吨，环比增加 0.5 万吨，基本持平。天津港准一

级治金焦价格 2230 元/吨，环比上涨 80 元/吨。焦炭产业链上游炼焦煤总库存 2173.7 万吨，

环比增加 41.7 万吨。 

 

图 10：周度螺纹钢消费量  图 11：周度热轧板消费量 

 

 

 

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 12：周度冷轧板消费量  图 13：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 14：周度热轧板社会库存  图 15：周度冷轧板社会库存 
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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：周度螺纹钢钢厂库存  图 17：周度热轧板钢厂库存 

 

 

 

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 18：周度冷轧板钢厂库存  图 19：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 20：周度铁矿日均疏港量  图 21：周度铁矿石港口总库存 
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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 

 

图 22：周度独立焦化厂日均产量  图 23：周度全国焦炭总库存 

 

 

 

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 

 

7. 上周三大品种吨钢毛利环比增加，热轧和冷轧盈利延续高位  

上周三大产品吨钢毛利环比增加，热轧和冷轧产品盈利延续高位。测算上周螺纹钢平均

吨钢毛利 780.1 元/吨，环比增加 137.3 元/吨；热轧板 1193.4 元/吨，环比增加 196.0 元/吨；

冷轧板 1,112.0 元/吨，环比增加 120.8 元/吨。热轧和冷轧产品盈利延续高位。 

 

图 24：长流程钢厂吨钢毛利模拟 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 
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8. 14 家公司发布一季报盈利同比增长 

截止 4 月 27 日，共有 15 家钢企发布一季度报告，14 家企业归母净利润增长，1 家归母

净利润下降；其中太钢不锈盈利增幅最大，单季实现归母净利润 18.65 亿元，同比 1148.53%。

宝钢股份单季实现归母净利润 53.59 亿元，同比 247.85%；八一钢铁单季实现归母净利润 1.94

亿元，同比 201.44%。 

 

表 5：截止 4 月 27 日部分钢铁上市公司一季报 

证券简称 营业总收入 2021 年 Q1 同比 归母净利润 2021 年 Q1 同比 

河钢股份 330.33  40.07  4.82  110.99  

太钢不锈 212.82  36.55  18.65  1148.53  

华菱钢铁 386.46  
 

20.54  81.06  

沙钢股份 40.96  49.05  2.25  128.88  

久立特材 12.89  59.32  1.42  78.72  

金洲管道 12.20  69.53  0.78  81.44  

永兴材料 13.54  47.38  1.24  67.57  

盛德鑫泰 2.06  19.73  0.12  3.81  

宝钢股份 838.21  39.33  53.59  247.85  

杭钢股份 104.87  77.45  3.59  151.70  

方大特钢 40.42  26.95  5.53  103.70  

八一钢铁 62.26  96.09  1.94  201.44  

武进不锈 6.45  40.11  0.51  -10.57  

甬金股份 62.66  97.19  1.11  107.66  

广大特材 6.08  118.02  0.65  141.23  

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

9. 投资建议 

从 3 月海外钢铁生产来看，日均铁水环比减少，日均粗钢回升放缓，海外钢铁供给整体

放缓。3 月国内进口铁矿石同比 18.85%，原料端供需延续改善态势。上周三大产品吨钢毛利

环比增加，热轧和冷轧产品盈利延续高位。整体看来，在稳钢价预期下，钢材产品毛利将维

持较高水平，钢企盈利回到高位。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。建议继续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。 

 

表 6：截止 4 月 23 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 1924.01 17.08 1.07 6.93 45.21 

鞍钢股份 468.38 23.68 0.88 33.87 63.82 

首钢股份 275.05 15.29 0.97 12.80 35.77 

河钢股份 285.64 14.64 0.57 13.98 20.09 

本钢板材 160.07 40.04 0.81 29.06 29.06 

太钢不锈 337.22 19.43 0.97 29.54 63.99 
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包钢股份 711.13 -201.03 1.35 0.00 33.33 

安阳钢铁 100.25 -96.93 1.03 37.94 36.86 

杭钢股份 200.94 17.73 1.00 6.82 12.48 

山东钢铁 193.75 26.81 0.92 14.94 23.78 

酒钢宏兴 124.01 36.19 1.02 13.79 20.00 

马钢股份 305.72 15.42 1.08 24.06 49.25 

华菱钢铁 554.68 7.58 1.68 29.29 89.33 

新钢股份 220.34 8.16 0.94 20.38 50.54 

重庆钢铁 200.67 31.43 1.00 43.31 52.03 

南钢股份 273.88 9.62 1.15 14.99 42.63 

八一钢铁 85.54 27.04 1.82 34.13 45.69 

柳钢股份 191.95 9.15 1.68 15.94 44.32 

韶钢松山 130.41 7.47 1.47 10.68 26.23 

凌钢股份 88.46 20.74 1.10 24.70 24.70 

三钢闽光 212.06 8.30 1.04 16.42 28.53 

方大特钢 200.29 8.27 2.08 3.92 33.86 

新兴铸管 170.41 9.40 0.77 6.22 16.03 

中信特钢 1316.80 21.86 4.64 1.52 23.00 

沙钢股份 226.41 34.86 4.33 13.62 -6.47 

ST 抚钢 277.08 50.23 5.51 7.25 -5.70 

永兴材料 235.17 91.15 6.74 24.74 6.84 

西宁特钢 43.58 234.12 3.16 18.13 10.03 

久立特材 138.95 18.63 3.95 10.58 30.46 

武进不锈 31.42 14.65 1.28 -3.09 2.89 

常宝股份 39.46 31.91 0.89 -1.20 -6.38 

金洲管道 36.80 5.94 1.25 -3.68 11.51 

甬金股份 70.60 17.04 2.24 -3.19 16.45 

广大特材 50.21 23.77 2.77 4.71 -16.01 

资料来源：Wind、华宝证券研究创新部 

 

10. 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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