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1、核心观点 

驱动因素、关键假设及主要预测：钢铁行业的核心驱动因素为日均粗钢产量高于 207 万吨，关键假设为粗钢产能 8.3

亿吨且小企业产能占比同比增加，预测 4 月份日均粗钢产量 200 万吨。 

有别于市场的判断：日均粗钢产量低于 207 万吨时，盈利的增长空间有限；钢价涨跌主要取决于市场预期差的变化及

成本。 

估值与投资建议：由于日均产量低于 207 万吨，投资主要考虑市场面；中期看好民企、新材料及区域性机会，短期选

择业绩预期及价格低、估值低的个股。 

股价表现的催化剂：整体需求超预期，补涨。 

风险因素：整体需求低于预期，周期类的系统性风险。 

2、每日市场分析 

今日国内钢材现货市场跌势继续蔓延。Myspic 综合指数 156.7 点，较上一交易日下跌 0.1%。扁平材指数 138.5 点，

较上一交易日下跌 0.05%。今日扁平材品种中，中厚指数和冷轧指数跌幅较为明显，分别下跌 0.10%和 0.06%。长材指

数 177.8 点，较上一交易日下跌 0.14%，国内长材现货市场依旧普遍小跌。本月已经过半，在成交低迷的情况下，商

家资金压力再度显现，而四月上旬全国钢材产量再创新高，市场压力略显沉重。 

3、钢铁股每日走势回顾 

今日申万黑色金属下跌 0.51%，跌幅较大。个股中，八一钢铁、江苏通润、新日恒力分别上涨 2.08%、2.05%、0.83%，

昨日涨幅较大的玉龙股份、包钢股份分别下跌 2.69%、2.14%。换手率来看，玉龙股份继续高居榜首，换手率高达 34.70%。

银河钢铁 13 个子板块监测到 2 个板块上涨，钢管、炭素分别上涨 0.47%、0.18%，并购、高铁类跌幅较大。成交量方

面，共 3 个板块成交量环比上升，钢管类大幅上涨 91.90%。 
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表 1 银河钢铁个股涨跌幅、换手率一览 

 涨跌幅 换手率 

涨幅前五 

1 八一钢铁 2.08  1 玉龙股份 34.70  

2 江苏通润 2.05  2 江苏通润 3.77  

3 新日恒力 0.83  3 创兴资源 3.15  

4 攀钢钒钛 0.78  4 攀钢钒钛 2.08  

5 宝钢股份 0.61  5 新日恒力 1.94  

跌幅前五 

36 新钢股份 -1.38  36 太钢不锈 0.12  

37 酒钢宏兴 -1.48  37 柳钢股份 0.06  

38 沙钢股份 -1.61  38 本钢板材 0.03  

39 玉龙股份 -2.14  39 *ST 广钢 0.00  

40 包钢股份 -2.69  40 重庆钢铁 0.00  

资料来源：WIND资讯，中国银河证券研究部 

表 2 银河钢铁子板块收盘价和成交量环比（%）一览 

 综合类钢厂 建筑钢材 矿石 特钢 耐火材料 钢丝 钢管 炭素 热轧 新材料 并购 资产注入 高铁 

收盘价 -0.64  -0.41  -0.12  -0.22  -1.15  -0.35  0.18  0.47  -0.83  -0.50  -1.73  -0.09  -1.42  

成交量 -25.93  -16.61  -18.80  -31.23  78.52  -28.61  91.90  -11.58  -30.85  -25.98  -24.60  70.57  -30.00  

资料来源：WIND资讯，中国银河证券研究部 

4、重点钢材/炉料品种日价格变动情况 

表 3  重点钢材/炉料品种日价格变动情况 

 螺纹钢 高线 热卷 冷轧卷板 中厚板 唐山方坯 国内矿 进口矿 

 HRB335 20mm 6.5mm Q235B 3.0mm 1.0mm 20mm 150*150 唐山 66%  印粉 63.5% 

全国均价 4383 4406 4516 5115 4454 3760 890-900 151-153美元 

日涨跌幅 -9 -10 -2 -4 -4 -10 0 0 

备注 

全国 25个主要市场

螺纹钢平均价格小

幅下跌，南昌、成

都、西安市场下跌

幅度最大，为 30 元

/吨 

全国主要城市价格

继续下跌，15 地下

调，9 个市场持稳 

全国 24个主要市场

热卷平均价格小幅

下调，邯郸、重庆

市场价格下跌 20元

/吨 

全国 24 个主要城

市冷轧价格持稳，

南京市场价格下跌

70 元/吨，兰州市场

价格下跌 20元/吨，

重庆、成都市场价

格下跌 10 元/吨 

全国 23 个主要

市场中板平均

价格小幅下跌，

南京下跌 20 元/

吨 

出厂含税

价 

唐山地区

66%铁精粉

湿基不含

税出厂价 

CFR 报价 

资料来源：我的钢铁网，中国银河证券研究部  

5、重点上市公司公告摘录与点评 

新兴铸管（000778）：公司发布如下四则公告。 

公告一：第六届董事会第一次会议决议公告，审议通过了管理层变动等相关议案； 

公告二：第六届监事会第一次会议决议公告； 
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公告三：2012 年第一季度报告全文、正文。 

点评： 

一季度，公司实现营业总收入 145.34 亿元、利润总额 5.56 亿元、归属母公司所有者的净利润 3.60 亿元，同比增

长 8.43%、0.44%、-8.11%，实现基本每股收益 0.19 元，去年同期为 0.20 元。 

一季度营业收入小幅增长，远低于前两年增速，增速放缓的原因与基期收入数值较大有关。与去年同期相比，主

要产品产量小幅增长，但价格同比有所降低，Mysteel 钢材综合指数表明，今年 3 月底钢材价格已同比下滑 8.9%，综

合作用下营业收入仅小幅增长 8.43%。 

一季度营业收入环比增长 10.83%，在钢价环比下行的趋势下，营业收入环比小幅的主要原因可能是新增产能释放

了产量，一定程度上促进了销量增加。 

盈利方面，毛利率环比去年四季度基本持平，略上升了 0.02 个点。费用率为近两年来新低，仅为 2.98%，环比降

低了近一个点，实现净利润 4.54 亿元，同比、环比分别增长 1.85%、24.42%。由于少数股东损益比上年同期增长 74.48%，

今年一季度归属于母公司所有者的净利润下滑-8.11%，实现基本每股收益 0.19 元。 

韶钢松山（000717）：2012 年第一季度报告，公司一季度实现营业总收入 46.65 亿元，同比减少 12.93%，归属于上市

公司股东的净利润亏损 3.32 亿元，对应基本每股收益-0.199 元，去年同期为 0.016 元。 

中原特钢（002423）：2012 年第一季度报告，公司一季度实现营业总收入 4.65 亿元，归属于上市公司股东的净利润亏

772 万元，分别同比增长 28.92%、25.38%，对应基本每股收益 0.017 元，去年同期为 0.013 元。 

金洲管道（002443）：2011 年年度报告、2012 年第一季度报告等 26 则公告。 

点评： 

1）2012 年一季度实现营业总收入 6.38 亿元，归属于上市公司股东的净利润 0.16 亿元，分别同比增长 17.98%、

28.72%，实现基本每股收益 0.09 元。营业收入增长主要是因为报告期主导产品镀锌钢管、螺旋焊管、钢塑复合管销量

同比增长 9.04%、11.8%、17.9%，同时合并沙钢金洲取得营业收入 3462.12 万元。 

2）全年实现营业收入 31.62 亿元，同比增长 23.75%，实现归属于上市公司股东的净利润 6202 万元，同比减少

15.11%，实现基本每股收益 0.36 元，去年同期为 0.48 元。 

其中，四季度实现营业收入 9.77 亿元，同比、环比分别增长 31.07%、11.74%；实现归属于上市公司股东的净利

润 1255 万元，环比减少 38.52%，对应基本每股收益 0.072 元。 

2011 年公司拟向全体股东按每 10 股派发现金红利 1.50 元。 

2011 年公司主营产品镀锌管、螺旋焊管、钢塑复合管分别实现销量 34.72 万吨、14.48 万吨、4.81 万吨，较上年同

期分别增长 5.31%、21.58%、13.98%，价格同比分别增长 11.77%、17.94%、6.67%，我们认为量增价涨是全年营业收

入增长的主要原因。 

由于市场竞争激烈，上半年镀锌管毛利率仅 3.02%，达到最低水平，下半年盈利有所恢复，全年整体毛利率为 4.15%，

较去年下跌 0.88 个点。 

油气管道毛利率较去年同期下滑 4.36%，跌幅最大，我们认为主要原因源于“十二五”第一年呈现的需求断层，

但未来油气管网建设增长潜力巨大，毛利率改善空间较大。2012 年主干线项目将陆续启动，中石油规划 5 年内增长
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5.4 万公里，到 2015 年末油气输送管道长度达到 11 万公里。因此，我们认为 2012 年焊管盈利能力上升是大概率事件。 

6、钢铁行业每日要闻一览 

国际宏观 

（1）美国不对我钢轮征收“双反”关税：美国国际贸易委员会 17 日裁定，从中国进口的钢制车轮(直径在 18 英

寸至 24.5 英寸之间)没有对美国产业造成实质性损害或损害威胁，这意味着美方将不会对中国相关产品征收反倾销和

反补贴(简称“双反”)关税。 

（2）加拿大做出对中国油管短节反倾销反补贴调查损害终裁：商务部网站公布，根据加拿大边境服务署此前做

出的反倾销反补贴调查终裁，加将对我油管短节征收 80.2%—173.4%的反倾销税和 2.5%—44.7%的反补贴税。 

（3）巴西央行降息 75 个基点至 9%：4 月 19 日消息，巴西央行将基准利率从 9.75%下调 75 个基点至 9%。 

国际钢铁 

（1）首季英美资源铁矿石与铜产量上升：北京时间 4 月 19 日下午消息，英美资源周四报告，因 Kolomela 矿与

Amapa 矿产量提高，截至 3 月 31 日第一季度铁矿石产量增长 17%，至 1170 万吨。该公司表示，预计 Kolomela 矿 2012

年产量将达成 400 万至 500 万吨，公司计划目标是在 2013 年将产量提高至每年 900 万吨。 

（2）必和必拓加入中国铁矿石现货交易平台：必和必拓公司 19 日与北京国际矿业权交易所举行入市协议签约仪

式,成为中国铁矿石现货交易平台发起会员。 

国内宏观 

（1）央行今日正回购交易 200 亿：央行 4 月 19 日公告，今日以利率招标方式开展了正回购操作，交易量 200 亿

元，期限 91 天，中标利率 3.14%，较上周同期减少。 

（2）首季全国公路水路交通固定资产投资同比下降 7.7%：交通运输部新闻发言人何建中 19 日在此间介绍，今

年一季度，全国完成公路水路交通固定资产投资为 1854 亿元，同比下降 7.7%。分区域看，东部、中部、西部地区完

成交通固定资产投资分别为 646 亿元、382 亿元和 826 亿元，分别下降 10.2%、12.9%和 2.9%。 

国内钢铁 

（1）宝钢股份三厂同步系列大定修圆满完成：4 月 18 日，宝钢四高炉送风恢复冶炼，宝钢股份“炼铁、炼钢、

1580 热轧”三厂同步系列大定修圆满完成。 

（2）八钢南疆钢铁基地初具规模：据宝钢官方网站消息，目前，烧结项目主体厂房的土建工程已经完成了 80%

以上，设备安装逐步铺开，并将于 6 月达到热负荷试车条件；炼铁系统，高炉建设正在紧张进行，1 号高 3 座炉热风

炉开始砌筑，2 号高炉 3 座热风炉全部封顶；炼钢系统，主体部分土建工程已接近收尾，设备安装已全面铺开；轧钢

系统，整体土建已经完成 70%，1 号棒线设备安装已完成 85%，1 号高线、2 号棒线加热炉已完全具备筑炉条件。 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

胡皓，钢铁行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并

注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准

确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而

直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。 
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免责声明 

本报告由中国银河证券股份有限公司（以下简称银河证券，银河证券已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务

资格）向其机构或个人客户（以下简称客户）提供，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或其它法律管辖区域

内的法律法规。除非另有说明，所有本报告的版权属于银河证券。未经银河证券事先书面授权许可，任何机构或个人

不得更改或以任何方式发送、传播或复印本报告。 

本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它
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