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本周行情综述 
行业概况：基本面方面，基于本周铁水产量回升+钢厂铁矿进口库存增加，判断钢厂正式进入冬储补库的原料备货阶

段。上游方面，高价驱动国内铁矿山开工+保供驱动煤厂开工，但出口政策驱动外价走高+内价承压，国内钢铁环节价

差环比-6.4 元，目前吨亏 35.1 元。库存滞后效应下，据 Mysteel 统计，钢企盈利率在 40.7%，钢铁行业基本面底部

稳定；行情方面，受中矿在和 BHP 谈判中取得优胜影响，本周中信钢铁指数涨幅+2.7%，跑赢大盘 2.4%。 

 

钢铁：价格方面，本周国内热轧板卷价格小幅下跌，全国 24 个主要市场 3.0mm 热轧板卷价格均价为 3356 元/吨，较

上周下跌 15 元/吨；4.75mm 热轧板卷均价为 3301 元/吨，较上周下跌 15元/吨。本周全国中厚板市场价格震荡下跌。

本周京津冀市场普中板 14-20mm 现报价 3210-3350 元/吨。热轧板卷从各区域的库存数据看，增幅最大的区域是东北

区域，较上周增 0.28 万吨，降幅最大的的区域是华中区域，较上周降 2.01 万吨。Mysteel 监测的全国 37 家中厚板生

产企业中，本周开工率 80%，周环比下降 3.33%；钢厂周实际产量 151.07 万吨，周环比减少 7.32 万吨；钢厂产能利

用率 79.42%，周环比下降 3.84%；钢厂库存 82.3 万吨，周环比减少 0.4 万吨。临近年底，热卷市场对后市观望情绪

较浓，拿货积极性不佳，预计下周市场价格或将震荡偏弱运行为主。中板目前以出货为主。综合来看，预计下周国内

中厚板行情或将小幅震荡运行。本周春旺补库已有启动迹象，内外盘价格或因出口许可证+联网核查作用下出现分化。 

 

双焦：供应宽松叠加需求偏弱叠加，本周双焦价格继续弱势。价格方面，23日Mysteel炼焦煤国产现货综合指数1304.6，

较上一工作日持平。1 月均价 1275.0。本周，Mysteel 统计 523 家炼焦煤矿山样本核定产能利用率为 89.3%，环比增

0.9%。原煤日均产量 199.4 万吨，环比增 1.7 万吨，原煤库存 560.5 万吨，环比增 10.6 万吨，精煤日均产量 77.0 万

吨，环比增 0.2 万吨，精煤库存 274.4 万吨，环比增 2.0 万吨。临近年底，后续产量预计会有明显下降，煤价降价空

间不大。本周钢厂日均铁水产量 228.1 万吨，环比增加 0.09 万吨，焦炭首轮提涨后，主流钢厂暂无回应，目前仍处

博弈阶段。整体来看，国内炼焦煤市场弱稳运行。 

 

铁矿：本周消息驱动海运铁矿价格回调。据 Mysteel，价格方面，本周国产铁精粉价格指数涨跌互现，唐山 66%精粉

指数 978 元/吨较周一涨 7，环比涨 0.72%；承德 65%钒钛价格指数 920 元/吨较本周一稳；霍邱 65%造球精粉指数 973

元/吨较本周一降 18元/吨，环比降 1.82%。本期国内矿山铁精粉库存环比小幅增加，增量主要集中在东北地区，区域

内大型企持续主动累库以待价格上涨而下游造球与铁水消耗需求减弱，也导致部分附属矿山库存被动上升。总结来看，

国内矿山生产稳定、产能释放顺畅，叠加期进口铁矿石到港量增加，港口库存高位，市场整体矿石供应宽松，供大于

求的格局下国产矿价格缺乏上涨动力。此外，中矿和 BHP 谈判僵持导致的前期累库，预计在春旺结束后反转。 

 

风险提示 

宏观基本面恶化。钢铁供给侧政策不及预期。原料供给不及预期。 
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一、钢铁行业指数表现&行业综述 

1.1 钢铁行业概况&指数表现 

基本面方面，基于本周铁水产量回升+钢厂铁矿进口库存增加，判断钢厂正式进入冬储补库的原料备货阶段。上游方
面，高价驱动国内铁矿山开工+保供驱动煤厂开工，但出口政策驱动外价走高+内价承压，国内钢铁环节价差环比-6.4
元，目前吨亏 35.1 元。库存滞后效应下，据 Mysteel 统计，钢企盈利率在 40.7%，钢铁行业基本面底部稳定；行情方
面，受中矿在和 BHP 谈判中取得优胜影响，本周中信钢铁指数涨幅+2.7%，跑赢大盘 2.4%。 

 

1.2 细分行业基本面综述 

钢铁：价格方面，本周国内热轧板卷价格小幅下跌，全国 24 个主要市场 3.0mm 热轧板卷价格均价为 3356 元/吨，较
上周下跌 15 元/吨；4.75mm 热轧板卷均价为 3301 元/吨，较上周下跌 15元/吨。本周全国中厚板市场价格震荡下跌。
本周京津冀市场普中板 14-20mm 现报价 3210-3350 元/吨。热轧板卷从各区域的库存数据看，增幅最大的区域是东北
区域，较上周增 0.28 万吨，降幅最大的的区域是华中区域，较上周降 2.01 万吨。Mysteel 监测的全国 37 家中厚板生
产企业中，本周开工率 80%，周环比下降 3.33%；钢厂周实际产量 151.07 万吨，周环比减少 7.32 万吨；钢厂产能利
用率 79.42%，周环比下降 3.84%；钢厂库存 82.3 万吨，周环比减少 0.4 万吨。临近年底，热卷市场对后市观望情绪
较浓，拿货积极性不佳，预计下周市场价格或将震荡偏弱运行为主。中板目前以出货为主。综合来看，预计下周国内
中厚板行情或将小幅震荡运行。本周春旺补库已有启动迹象，内外盘价格或因出口许可证+联网核查作用下出现分化。 

双焦：供应宽松叠加需求偏弱叠加，本周双焦价格继续弱势。价格方面，23日Mysteel炼焦煤国产现货综合指数1304.6，
较上一工作日持平。1 月均价 1275.0。本周，Mysteel 统计 523 家炼焦煤矿山样本核定产能利用率为 89.3%，环比增
0.9%。原煤日均产量 199.4 万吨，环比增 1.7 万吨，原煤库存 560.5 万吨，环比增 10.6 万吨，精煤日均产量 77.0 万
吨，环比增 0.2 万吨，精煤库存 274.4 万吨，环比增 2.0 万吨。临近年底，后续产量预计会有明显下降，煤价降价空
间不大。本周钢厂日均铁水产量 228.1 万吨，环比增加 0.09 万吨，焦炭首轮提涨后，主流钢厂暂无回应，目前仍处
博弈阶段。整体来看，国内炼焦煤市场弱稳运行。 

铁矿：本周消息驱动海运铁矿价格回调。据 Mysteel，价格方面，本周国产铁精粉价格指数涨跌互现，唐山 66%精粉
指数 978 元/吨较周一涨 7，环比涨 0.72%；承德 65%钒钛价格指数 920 元/吨较本周一稳；霍邱 65%造球精粉指数 973
元/吨较本周一降 18元/吨，环比降 1.82%。本期国内矿山铁精粉库存环比小幅增加，增量主要集中在东北地区，区域
内大型企持续主动累库以待价格上涨而下游造球与铁水消耗需求减弱，也导致部分附属矿山库存被动上升。总结来看，
国内矿山生产稳定、产能释放顺畅，叠加期进口铁矿石到港量增加，港口库存高位，市场整体矿石供应宽松，供大于
求的格局下国产矿价格缺乏上涨动力。此外，中矿和 BHP 谈判僵持导致的前期累库，预计在春旺结束后反转。 

 

图表1：中信钢铁指数 vs 沪深 300  图表2：中信钢铁指数 vs 万得全 A 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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二、黑色产业链景气指标更新 

2.1 利润 

图表3：产业链毛利润  图表4：长、短流程毛利润 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所测算  来源：Mysteel，国金证券研究所测算 

图表5：钢企盈利情况  图表6：五大材毛利润 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所测算  来源：Mysteel，国金证券研究所测算 

 

2.2 开工率 

图表7：高炉产能利用率  图表8：电炉产能利用率 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 
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图表9：焦煤矿山开工率  图表10：铁矿山产能利用率 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

图表11：焦厂焦炭产能利用率  图表12：钢厂焦炭产能利用率 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

 

三、黑色产业链价格数据更新 

3.1 钢材 

图表13：螺纹钢价格  图表14：线材价格 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 
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图表15：热卷价格  图表16：冷卷价格 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

图表17：普中板价格  

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  

 

3.2 原料 

图表18：铁矿价格  图表19：焦炭价格 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 
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图表20：焦煤价格  图表21：废钢价格 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

 

3.3 产业链期现 

图表22：螺纹钢期现价格  图表23：铁矿期现价格 

 

 

 

来源：Wind，上海期货交易所，国金证券研究所  来源：Wind，大连期货交易所，国金证券研究所 

图表24：焦炭期现价格  图表25：焦煤期现价格 

 

 

 

来源：Wind，大连期货交易所，国金证券研究所  来源：Wind，大连期货交易所，国金证券研究所 
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3.4 海运 

图表26：海运价格指数  图表27：铁矿典型航线指数 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

 

四、黑色产业链供需数据更新 

4.1 钢铁 

图表28：长、短流程粗钢月度产量  图表29：铁、钢、材月度产量 

 

 

 

来源：Wind，国家统计局，国金证券研究所测算  来源：Wind，国家统计局，国金证券研究所 

图表30：CISA 铁、钢、材旬度产量  图表31：钢材库存 (中钢协会员企业库存+社会库存) 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 
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4.2 铁矿 

图表32：铁矿发运量  图表33：中国铁矿日均到港量 (万吨) 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

图表34：铁矿港口库存  图表35：铁矿钢企库存 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

 

4.3 双焦 

图表36：焦煤月度供需情况  图表37：蒙煤通关量 (万吨) 

 

 

 

来源：Wind，海关总署，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 
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图表38：焦企日均焦炭产量 (万吨)  图表39：钢企日均焦炭产量 (万吨) 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

图表40：国内焦煤库存  图表41：国内焦炭库存 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

 

4.4 废钢 

图表42：典型场景废钢回收量  图表43：废钢到货量 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 
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图表44：废钢消耗/加工量  图表45：废钢库存 

 

 

 

来源：Mysteel，国金证券研究所  来源：Mysteel，国金证券研究所 

 

五、风险提示 

宏观基本面恶化。钢铁需求宏观属性较强，若宏观经济恶化，将显著影响终端需求，导致产业链各环节价格迅速下跌。 

钢铁供给侧政策不及预期。若供给侧政策落地节奏较慢或不及预期，则钢铁行业的磨底时间可能延长，压制行业近端
利润并影响企业估值。 

原料供给不及预期。未来原料供给趋于宽松，若 Simandou 为代表的原料供给放量节奏不及预期，则原料端对炼钢环
节利润的挤压将继续维持，导致钢铁环节利润修复进度不及预期。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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