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产量升，库存降，预计盈利仍能维持 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 产量持续小幅攀升。上周高炉开工率基本持平，但螺纹产量环比增长 2.4%，线

材产量环比降 4.5%，但螺线合计同增 3.3%。 

 库存降幅明显。上周 Mysteel 五种钢材合计社会库存下降 52 万吨，环比降 7%、

同比降 10%，其中螺纹降 43 万吨，环比降 9%、同比降 8%。目前库存已经比

2018 年四季度最低库存还要低。全国建材钢企螺纹线材库存也同比转负。 

 10 月减产明显。8 月-10 月我国日均粗钢产量分别为 281.45 万吨、275.91 万吨、

262.97 万吨，9 月 10 月分别比 8 月单日减产约 5 万吨、17 万吨。 

 四季度需求也较好。10 月份房屋新开工增速较高，使得建材需求旺盛。9-10 月

主流贸易商成交量同比增幅约为 11%，11 月第三周则同比增长 33%。 

 钢价平稳原料下跌。11 月份螺纹线材涨价较多，热轧次之，冷轧和中板基本持

平。但因原料燃料下跌明显，因此吨钢毛利上升明显。 

 冬储到来将延长景气时间。因库存较低，地产需求高位，我们对明年预期渐渐

乐观，钢企盈利仍会延续一段时间。但产能仍足够，双方仍会博弈，我们认为

钢价就此盘整，后续入冬之后仍有压力。 

 维持行业中性投资评级。我们预计钢铁板块今年业绩下降明显，明年业绩仍会

在波动中下行。仍给予钢铁行业中性投资评级。 

 行业动态：太钢高端冷轧取向硅钢工程开工。沙钢集团拟以 1.25:1 比例臵换 500

万吨炼铁产能。天津市天丰钢铁、天重江天重工有限公司拟分别出让部分炼铁

和炼钢产能。 

 公司公告：永兴材料控股股东高兴江拟转让部分股份。公司控股股东高兴江拟

以协议转让、大宗交易的方式向战略投资者等投资者定向转让部分股份，本次

减持计划不涉及集中竞价交易方式。 

 风险提示：行业波动性仍存，对外贸易不确定性风险。 

 



                                                   行业研究〃钢铁行业 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

2 

 

目  录 

  

1. 行业动态：太钢高端冷轧取向硅钢工程开工 ............................................................. 3 

2. 公司公告：永兴材料控股股东高兴江拟转让部分股份 ............................................... 3 

3. 市场行情：上周钢铁板块上涨，韶钢松山涨幅居前 .................................................. 4 

3.1 板块行情：上周 Wind 钢铁指数上涨 4.34% .................................................... 4 

3.2 个股行情：上周韶钢松山涨幅居前，周涨幅 20.74% ...................................... 4 

4. 钢材价格：上周钢价指数上涨 ................................................................................... 5 

4.1 现货价格：上周 Myspic 钢价指数上涨 2.74% ................................................. 5 

4.2 期货价格：螺纹和热卷期货主力合约周涨跌幅分别为 3.10%和 1.35% .......... 6 

5. 成本价格：上周矿价指数上涨，冶金焦价格持平 ...................................................... 7 

5.1 铁矿石：上周 MyIpic 矿价指数上涨，铁矿石期货价格上涨 ............................ 7 

5.2 原燃料：上周唐山冶金焦价格持平，焦炭期货主力价格上涨 .......................... 7 

5.3 上周唐山废钢价格上涨，海运费价格指数 BDI 下跌 5.38% ............................ 8 

6. 盈利水平：上周钢材毛利上涨，盈利钢企占比环比上升 ........................................... 9 

6.1 钢材毛利：上周钢材毛利总体上涨 .................................................................. 9 

6.2 盈利面：上周全国盈利钢企占比 79.75%，周环比上升 ................................. 10 

7. 供给情况：上周全国高炉开工率环比下降 ............................................................... 10 

7.1 开工率：上周全国高炉开工率 65.33%，环比下降 0.69pct. ........................... 10 

7.2 产量：11 月上旬全国重点钢企粗钢日均产量环比上升 .................................. 11 

8. 库存水平：上周全国主要城市钢材社会库存降 6.40% ............................................ 12 

8.1 钢企库存：11 月上旬重点钢企钢材库存环比上升 7.31% .............................. 12 

8.2 社会库存：上周长材社会库存降 10.19%，板材社会库存降 2.28% ............. 12 

8.3 矿石库存：上周港口铁矿石库存 1.25 亿吨，环比上升 1.16% ..................... 13 

 



                                                   行业研究〃钢铁行业 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

3 

1. 行业动态：太钢高端冷轧取向硅钢工程开工 

太钢高端冷轧取向硅钢工程开工。根据中国钢铁新闻网消息，11 月 18 日，太钢高

端冷轧取向硅钢项目举行开工仪式。该工程计划投资 25.8 亿元，建设年产 16 万吨的低

温高磁感取向硅钢（HiB）生产线，主要设备包括常化酸洗线、廿辊轧机、退火线、环

形炉、罩式炉、热拉伸平整涂层线等。工程计划分两期建设。一期计划 2020 年 6 月底

完成主厂房封闭并开始设备安装，2020 年底首先实现轧机过钢投产。 

沙钢集团拟以 1.25:1 比例臵换 500 万吨炼铁产能。11 月 20 日，江苏省工业和信息

化厅公布了江苏沙钢集团有限公司产能臵换方案，公司拟臵换 4 座 580 立方米、4 座 480

立方米高炉，臵换炼铁产能 500 万吨。 

天津市天丰钢铁、天重江天重工有限公司拟分别出让部分炼铁和炼钢产能。11 月

20 日，天津市工业和信息化厅公布了天丰钢铁股份有限公司及天重江天重工有限公司产

能出让方案。其中，天津天丰钢铁股份有限公司拟出让 141 万吨炼铁产能和 180 万吨炼

钢产能，受让方为广西盛隆冶金有限公司。天重江天重工有限公司拟出让 87 万吨炼铁

产能和 135 万吨炼钢产能，受让方为津西型钢科技有限公司。 

表 1 沙钢集团产能臵换方案 

建设项目情况 

企业名称 地址 冶炼设备 换算产能（万吨） 

江苏沙钢集团有限公司 江苏省张家港市锦丰镇 高炉：2350m³×2 炼铁：400 

退出项目情况 

江苏沙钢集团有限公司 江苏省苏州市 高炉：580m³×4  480m³×4 炼铁：500 
 

资料来源：江苏省工业和信息化厅，海通证券研究所 

2. 公司公告：永兴材料控股股东高兴江拟转让部分股份 

永兴材料控股股东高兴江拟转让部分股份。高兴江持有永兴特种材料科技股份有限

公司股份 1.9 亿股，占公司总股本比例 52.40%，计划在自本公告之日起三个交易日以后

的六个月内，拟以协议转让及大宗交易方式减持累计不超过 3600 万股，即不超过公司

总股本比例 10.00%，其中通过协议转让方式单个受让方的受让比例不低于公司总股本

的 5%；通过大宗交易方式进行减持在任意连续 90 日内合计减持股份总数不超过公司股

份总数的 2%。本次减持计划实施不会导致公司控制权发生变化，不会对公司的持续稳

定经营产生不利影响。 
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3. 市场行情：上周钢铁板块上涨，韶钢松山涨幅居前 

3.1 板块行情：上周 Wind 钢铁指数上涨 4.34% 

表 2 钢铁指数市场表现（截至 2019-11-22，%） 

 WIND 钢铁指数 上证综指 深证成指 沪深 300 

周涨跌幅 4.34 -0.21 -0.22 -0.70 

钢铁相对收益 - 4.55 4.56 5.04 

年初以来涨跌幅 -3.60 15.69 32.97 27.88 

钢铁相对收益 - -19.30 -36.58 -31.48 

PB(LF) 0.91x 1.34x 2.46x 1.41x 
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图1 2018 年至今钢铁指数和大盘累计涨跌幅（截至 2019-11-22，%） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

3.2 个股行情：上周韶钢松山涨幅居前，周涨幅 20.74% 

图2 上周钢铁板块个股周涨跌幅排行（截至 2019-11-22，%） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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4. 钢材价格：上周钢价指数上涨 

4.1 现货价格：上周 Myspic 钢价指数上涨 2.74% 

表 3 钢材价格（截至 2019-11-22，元/吨） 

 
Myspic 指数 长材指数 扁平材指数 

钢价指数 144.13 167.18 122.09 

周涨跌幅 2.74% 3.70% 1.54% 

钢材价格 (元/吨) 螺纹钢 高线 热轧板卷 冷轧板卷 中板 镀锌板卷 槽钢 工字钢 直缝焊管 无缝管 

价格 4166 4348 3832 4280 3778 4581 3580 3650 4230 4500 

周涨跌 191 164 65 40 31 32 0 0 80 -50 

周涨跌幅 4.81% 3.92% 1.73% 0.94% 0.83% 0.70% 0.00% 0.00% 1.93% -1.10% 

资料来源：Wind,海通证券研究所 

 

图3   Myspic 钢材价格指数 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 

 

图4 棒线材价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图5 板材价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
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图6 型材价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图7 管材价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

4.2 期货价格：螺纹和热卷期货主力合约周涨跌幅分别为 3.10%和 1.35% 

表 4 螺纹与热卷期货价格（截至 2019-11-22，元/吨） 

 
螺纹期货主力 螺纹现货 基差 热卷期货主力 热卷现货 基差 

价格 3655 4140 485 3531 3680 149 

周涨跌 110 180 70 47 90 43 

周涨跌幅 3.10% 4.55% 415  1.35% 2.51% 106  

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图8 螺纹钢期货主力合约及现货价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图9 螺纹钢期货主力合约基差（元/吨） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

图10 热轧卷板期货主力合约及现货价（元/吨） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图11 热轧卷板期货主力合约基差（元/吨） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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5. 成本价格：上周矿价指数上涨，冶金焦价格持平 

5.1 铁矿石：上周 MyIpic 矿价指数上涨，铁矿石期货价格上涨 

表 5 铁矿石价格走势（截至 2019-11-22） 

  

  

Mylpic 指数 

  

进口矿指数 

  

国产矿指数 

  
矿价指数 94.9 83.1 110.7 

周涨跌幅 1.28% 2.97% -0.90% 

铁矿石 
普氏 62%指数

（美元/吨） 

铁矿石主力期货

（元/吨） 

澳大利亚 61.5%PB 粉

矿（元/湿吨） 

巴西 65%卡拉加斯

粉矿（元/湿吨） 

印度 63.5%粉矿

（元/吨） 

国产铁矿石 

（元/吨） 

进口铁矿石 

（元/吨） 

价格 87.80 650.5 645 736 608 699.29 714.20 

周涨跌 3.05 22.0 15 26 12 -8.94 19.57 

周涨跌幅 3.60% 3.50% 2.38% 3.66% 2.01% -1.26% 2.82% 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 

 

图12 MyIpic 矿价指数 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图13 进口铁矿石价格（青岛港车板价）（元/湿吨） 

 

资料来源：Wind，中国钢铁工业协会，海通证券研究所 
 

 

图14 普氏 62%铁矿石指数（美元/吨） 

 

资料来源：西本新干线，海通证券研究所 
 

图15 铁矿石期货主力合约收盘价（元/吨） 

 

资料来源：Wind，大连商品交易所，海通证券研究所 
 

5.2 原燃料：上周唐山冶金焦价格持平，焦炭期货主力价格上涨 

表 6 焦煤焦炭价格（截至 2019-11-22，元/吨） 

  唐山二级冶金焦 焦煤期货主力 焦炭期货主力 

价格(元/吨) 1750 1249.5 1814.5 

周涨跌(元/吨) 0 21.0 54.5 

周涨跌幅 0.00% 1.71% 3.10% 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 

 

 



                                                   行业研究〃钢铁行业 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

8 

图16 唐山二级冶金焦价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图17 焦煤、焦炭期货主力合约收盘价（元/吨） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

5.3 上周唐山废钢价格上涨，海运费价格指数 BDI 下跌 5.38% 

表 7 废钢和海运费价格汇总（截至 2019-11-22，元/吨） 

  唐山废钢不含税价 BDI 西澳-青岛海运费 巴西图巴郎-青岛海运费 

 （元/吨）  （美元/吨） （美元/吨） 

价格 2565 1284 8.72 18.31 

周涨跌 30 -73 -0.14 -0.66 

周涨跌幅 1.18% -5.38% -1.54% -3.48% 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图18 唐山废钢价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图19 海运费价格指数（波罗的海干散货航运指数 BDI） 

 

资料来源：Wind，波罗的海航交所，海通证券研究所 
 

 

图20 铁矿石海运费：西澳-青岛（BCI-C5，美元/吨） 

 

资料来源：Wind，波罗的海航交所，海通证券研究所 
 

图21 铁矿石海运费：巴西图巴郎-青岛（BCI-C3，美元/吨） 

 

资料来源：Wind，波罗的海航交所，海通证券研究所 
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6. 盈利水平：上周钢材毛利上涨，盈利钢企占比环比上升 

6.1 钢材毛利：上周钢材毛利总体上涨 

 

图22 用澳矿模拟的棒线材吨钢毛利（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图23 用澳矿模拟的板材吨钢毛利（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

 

图24 用澳矿模拟的带钢吨钢毛利（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图25 用澳矿模拟的管材吨钢毛利（元/吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

 

 

 

 

 
 

表 8 钢材毛利汇总（截至 2019-11-22，元/吨） 

 螺纹钢 圆钢 盘螺 高线 热轧板卷 冷轧板卷 镀锌板卷 中板  

澳矿毛利 754 849 803 777 520 193 -81 401 
 

周变化 105 19 -25 70 44 10 12 10 
 

内矿毛利 677 772 727 701 444 116 -157 325 
 

周变化 136 50 7 102 76 41 44 41 
 

 
热轧带钢 冷轧带钢 直缝焊管 无缝管 槽钢 工字钢 角钢 H 型钢 中小型型钢 

澳矿毛利 731 588 850 632 469 530 478 418 492 

周变化 44 1 44 -68 -25 -25 -25 -16 -25 

内矿毛利 654 511 773 556 393 453 401 341 416 

周变化 76 33 76 -36 7 7 7 15 7 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图26 用澳矿模拟的型材吨钢毛利（元/吨） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 
 
 
 

 

6.2 盈利面：上周全国盈利钢企占比 79.75%，周环比上升 

图27 全国 163 家样本钢厂盈利钢厂占比（%） 

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 
 
 
 

7. 供给情况：上周全国高炉开工率环比下降 

7.1 开工率：上周全国高炉开工率 65.33%，环比下降 0.69pct. 

表 9 高炉开工率（%，截至 2019-11-22）   

 
163 家高炉开工率 河北 72 家高炉开工率 唐山 164 高炉开工率 

 
65.33 57.14 65.22 

周环比（pct.） -0.69 0.00 -2.17 

月同比（pct.） 1.79 5.71 5.80 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图28 全国及河北钢厂高炉开工率（%） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图29 唐山钢厂高炉开工率和产能利用率（%） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

 

7.2 产量：11 月上旬全国重点钢企粗钢日均产量环比上升 

表 10 粗钢产量（截至 2019-11-10，万吨）   

  全国粗钢旬度日均产量 重点企业旬度粗钢日均产量 

 
264.35 198.74 

环比 0.46% 0.99% 

同比 3.28% 5.21% 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图30 粗钢旬度日均产量（万吨/天） 

 

资料来源：Wind，中钢协，海通证券研究所 
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8. 库存水平：上周全国主要城市钢材社会库存降 6.40% 

8.1 钢企库存：11 月上旬重点钢企钢材库存环比上升 7.31% 

图31 重点钢企钢材库存（万吨） 

 

资料来源：Wind，中钢协，海通证券研究所 

8.2 社会库存：上周长材社会库存降 10.19%，板材社会库存降 2.28% 

表 11 钢材社会库存（截至 2019-11-22，万吨） 

  钢材社会库存 长材社会库存 板材社会库存 

 
779 389 390 

周/旬环比 -6.40% -10.19% -2.28% 

月同比 -20.90% -29.20% -10.41% 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 
图32 全国主要城市钢材社会库存及同比 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
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图33 全国主要城市长材社会库存及同比 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

图34 全国主要城市板材社会库存及同比 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 
 

8.3 矿石库存：上周港口铁矿石库存 1.25 亿吨，环比上升 1.16% 

图35 全国主要港口铁矿石库存（万吨） 

 

资料来源：Wind，Mysteel，海通证券研究所 

风险提示: 行业波动性仍存，对外贸易不确定性风险。 
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