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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（9.16-9.20）跟踪：本周钢材市场供给较为谨慎，持续降雨天气干
扰下游需求，整体钢价呈现震荡态势。库存维持正常去化态势，盈利能
力有所恢复。 

本周钢材需求受降雨天气影响表现疲弱，钢价震荡运行：本周钢材市场主
要受持续降雨天气影响，需求端有所回落，导致钢价震荡运行，截至 9 月
20 日，螺纹钢 HRB400 上海报价 3310 元/吨（yoy-14.2%），周降 10 元
/吨。成本端角度，本周原材料端铁矿、焦煤及废钢价格均有小幅下行，
对价格支撑较弱。 

供给端螺纹产量有所提升，需求端总体稍显疲弱：供应方面，本周五大品
种钢材热轧板卷和中厚板产量小幅下降，螺纹线材及冷轧品种略有增长，
其中螺纹周产量 194 万吨，周增 6.31 万吨，环比周增趋势放缓，同比-22%，
仍显疲弱。需求方面，本周五大品种中螺纹线材跌幅显著高于板材，其中螺
纹表观消费量下跌较多，周环比下降 28 万吨（yoy-17%），侧面来看，9 月
20 日建筑钢材成交量 ma5 为 11.75 万吨，环比上升 0.34 万吨，但同比-26%，
较往年仍有差距。 

库存端本周五大品种总库存降库，盈利能力逐渐复苏：本周钢材总库存 1382

万吨，周降 36.5 万吨，yoy-16%，社会库存呈现下降趋势，钢厂库存略有增
加。盈利方面，五大钢材成本滞后一月毛利均小幅上升，247 家钢企盈利率
回升至近 10%，盈利能力逐渐改善，对供给起到正向作用。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业主要受天气影响需求回落，供给总体小幅增长
导致钢价震荡运行，整体表现依旧为板材好于线材。我们预计短期基本
面角度铁水日均产量仍会维持在 220 万吨左右，叠加盈利触底改善供给
或表现平稳态势，需求侧能否有明显好转仍是决定钢价主要因素，标的
建议关注华菱钢铁、宝钢股份。 

◼ 风险提示：下游需求恢复不及预期；供给持续增长导致钢材价格下跌风
险。 
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1.   价：本周钢价震荡运行，原材料价格小幅下跌 

本周螺纹钢和高线价格有所下降，其他钢材价格小幅上升。截至 9 月 20 日螺纹钢

HRB400 上海报价 3310 元/吨（yoy-14.2%），周降 10 元/吨。高线 HPB300 上海报价 3550

元/吨（yoy-11.9%），周降 20 元/吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm

为 3240 元/吨（yoy-18.6%），周涨 30 元/吨。 

 

表1：主要产品价格变动（元/吨） 

 

螺纹钢

HRB 

400  

高线

8.0HPB 

300 

热轧 

板卷

4.75mm 

热轧 

板卷

3.0mm 

冷轧 

硬卷

0.23mm 

冷轧 

硬卷

0.4mm 

中板普

20mm 

中板普

8mm 

型材 

槽钢 

型材 

工字钢 

型材 

角钢 

当期值 3310 3550 3140 3240 3720 3550 3260 3680 3520 3551 3512 

周变化值 -10 -20 10 30 20 20 20 20 11 9 11 

周变化 -0.3% -0.6% 0.3% 0.9% 0.5% 0.6% 0.6% 0.5% 0.3% 0.3% 0.3% 

月变化 3.1% 2.0% -1.6% 0.6% 1.4% 1.4% 1.2% 1.1% -0.1% -0.7% 0.1% 

年变化 -14.2% -11.9% -19.7% -18.6% -16.2% -16.9% -17.0% -16.6% -14.8% -14.2% -15.2% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 9 月 20 日。 

 

图1：螺纹钢价格（元/吨）  图2：线材价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月12月

2019 2020 2021

2022 2023 2024

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月12月

2019 2020 2021

2022 2023 2024



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

行业跟踪周报 

东吴证券研究所 

 

 5 / 15 

图3：热轧板卷价格（元/吨）  图4：中板价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

铁矿价格略有回落。截至 9 月 20 日国产矿（唐山铁矿）现货报 700 元/湿吨（yoy-

28%），周降 15 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 710 元/湿吨（yoy-

26%），周降 15 元/湿吨，巴西粉矿报价 605 元/湿吨（yoy-29%），周降 15 元/湿吨。 

表2：原材料价格变动（元/湿吨） 

  唐山港粉矿 澳大利亚 PB 粉矿 巴西粉矿 澳大利亚纽曼粉矿 

当期值 700 710 605 715 

周变化值 -15 -15 -15 -5 

周变化 -2% -2% -2% -1% 

月变化 -7% -3% -4% -3% 

年变化 -28% -26% -29% -27% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 9 月 20 日。 

图5：国产矿及进口矿价格（元/湿吨） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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焦煤价格和废钢价格小幅下降。截至 9 月 20 日焦煤方面，京唐港山西主焦煤报价

1770 元/吨（yoy-22%），周持平，京唐港澳大利亚主焦煤报价 1300 元/吨（yoy-34%），

周降 20 元/吨。废钢方面报价 2030 元/吨（yoy-25%），周降 20 元/吨。 

表3：原材料价格变动（元/吨） 

 
京唐港主焦煤（山

西产） 

京唐港主焦煤(俄

罗斯产) 

京唐港主焦煤（澳

大利亚产） 
国产一级冶金焦 

吕梁准一级冶金

焦 
废钢 

当期值 1770 1300 1600 1726 1450 2030 

周变化值 0 -20 -50 50 50 -20 

周变化 0% -2% -3% 3% 4% -1% 

月变化 2% -6% -5% -5% -6% -1% 

年变化 -22% -34% -32% -22% -24% -25% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 9 月 20 日。 

图6：焦煤价格（元/吨） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
 

 

图7：焦炭价格（元/吨）  图8：废钢价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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期现差：线材期货价格大幅上涨，其他钢材期货价格略有下跌。截至 9 月 20 日螺

纹钢期货结算价为 3194 元/吨，周跌 2 元/吨，期现差-116 元/吨，线材期货结算价为 3525

元/吨，周涨 559 元/吨，期现差-248 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3248 元/吨，周跌 4

元/吨，期现差 108 元/吨。 

图9：螺纹钢期现差（元/吨）  图10：铁矿石期现差（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价 

图11：热轧板卷期现差（元/吨）  图12：线材期现差（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价 

 

2.   量：五大品种螺纹供给增加，消费需求有所回落 

1）产量：本周（9.16-9.20）热轧板卷和中厚板产量小幅下降，其他品类产量有所提

高。截至 9 月 20 日，主要钢厂螺纹钢产量 194 万吨（yoy-22%），周增 6.3 万吨，线材

产量 82 万吨（yoy-25%），周增 1.7 万吨，热轧板卷产量 217 万吨（yoy-4%），周降 1.1

万吨，冷轧板卷 85 万吨（yoy+1%），周增 0.2 万吨，中厚板 146 万吨（yoy-5%），周

降 0.1 万吨。 
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图13：螺纹钢主要钢厂产量（万吨）  图14：线材主要钢厂产量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Mysteel，东吴证券研究所  数据来源： Mysteel，东吴证券研究所 

 

图15：热轧板卷主要钢厂产量（万吨） 

 

数据来源： Mysteel，东吴证券研究所 

 

2）库存：（9.16-9.20）五大品种除线材外库存均下降。截至 9 月 20 日，五大钢材

总库存 1382 万吨（yoy-16%），周降 36.5 万吨，其中社会库存 1027 万吨（yoy-14%），

周降 1.0 万吨，钢厂库存 399 万吨（yoy-11%），周涨 6.8 万吨。 
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图16：2019-2024 年总库存（万吨） 

 

数据来源：Mysteel，东吴证券研究所 

 

图17：2019-2024 年社会库存（万吨）  图18：2019-2024 年钢厂库存（万吨） 

 

 

 

数据来源：Mysteel，东吴证券研究所  数据来源： Mysteel，东吴证券研究所 

 

 

 

3）消费：本周（9.16-9.20）下游五大品种表观消费量均小幅下跌。截至 9 月 20 日，
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吨，环比上周增加 0.34 万吨，yoy-26%。 
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图19：螺纹钢表观消费量（万吨）  图20：线材表观消费量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图21：热轧表观消费量（万吨）  图22：中厚板表观消费量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图23：上海线螺采购量（吨）  图24：建筑钢材成交量 MA5（吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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3.   盈利能力：钢企滞后一月毛利略有提高 

钢企毛利有所提升，盈利能力逐步改善。截至 9 月 20 日，螺纹、线材、热卷、冷

卷 和 中 板 成 本 滞 后 一 月 毛 利 分 别 为 -167/53/-437/-357/-267 元 / 吨 ， 周 变 化

85/75/105/115/115 元/吨。 

 

图25：螺纹钢滞后一月毛利（元/吨）  图26：高线滞后一月毛利（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图27：热卷滞后一月毛利（元/吨）  图28：中厚板滞后一月毛利（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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跌幅排名第 23。本周个股涨幅排名前五分别为翔楼新材、八一钢铁、方大炭素、河钢资

源、杭钢股份。跌幅前五分别为中南股份、本钢板材、海南矿业、久立特材、新钢股份。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（9 月 16 日-9 月 20 日） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图31：周涨幅前 5（截至 2024 年 9 月 20 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 9 月 20 日） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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5.   上市公司公告及本周新闻 

表4：本周新闻及上市公司公告一览 

日期 【标题】 【行业新闻】 

2024/9/18 
【1-8 月北京住宅新开工面积同比增长

22.6%】 

9 月 18 日，北京市统计局发布了 2024 年 1-8 月北京市房地产市场运行情况。

在房地产市场建设方面，1-8 月，北京市房地产开发企业房屋新开工面积 857.1

万平方米，同比增长 12%，其中住宅新开工面积 529.9 万平方米，增长

22.6%；全市房屋竣工面积 555.5 万平方米，同比下降 22.7%，其中住宅竣工面

积 318.7 万平方米下降 14.7%。 

2024/9/19 
【国家统计局：前 8 月全国分省市新能源汽

车产量出炉】 

国家统计局数据显示，2024 年 8 月中国新能源汽车产量 110.5 万辆，同比增长

30.5%：1-8 月份，新能源汽车产量 713.4 万辆，同比增长 31.3%。从分省数据

来看，2024 年 1-8 月广东以产量 190.10 万辆位列第一；上海产量 76.99 万辆排

在第二；陕西产量 68.81 万辆排在第三。 

2024/9/20 
【工信部：到 2027 年 80%以上钢铁产能完

成超低排放改造】 

工信部印发工业重点行业领域设备更新和技术改造指南的通知。其中指出，到

2027 年，技术装备水平再上新台阶，80%以上钢铁产能完成超低排放改造，

30%以上钢铁产能达到能效标杆水平，关键工序数控化率达到 80%。涉及生

铁、粗钢冶炼设备和产能变化的，需先按规定落实产能置换相关政策。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/9/18 酒钢宏兴 

原董事、总经理、总工程师（兼）秦俊山先生因职务调整辞去其担任的公司总

经理、总工程师（兼）职务，并将担任公司第八届董事会董事长职务。董事会

聘任杜昕先生为公司总经理、王万里先生为公司副总经理。 

2024/9/18 重庆钢铁 
匡云龙先生自 9 月 18 日起就任公司董事会秘书，履行董事会秘书职责，公司

总裁孟文旺先生不再代行董事会秘书职责。 

2024/9/18 大中矿业 

自 2024 年 8 月 22 日至 2024 年 9 月 13 日，公司股票已有十五个交易日的收盘

价低于当期转股价格 11.06 元/股的 70%（即 7.74 元/股），预计可能触发转股

价格向下修正条件。 

2024/9/19 宝地矿业 

李直杰、嘉兴宝地蕴藏企业管理合伙企业、嘉兴宝润企业管理合伙企业分别拟

通过集中竞价方式减持所持有的公司股票，减持数量不超过 95.6 万股、20.0 万

股、10.0 万股，即不超过公司总股本的 0.12%、0.03%、0.01%。减持时间为本

计划披露之日起 15 个交易日后的 3 个月内，减持价格根据减持时的市场价格

确定。 

2024/9/19 重庆钢铁 董事会选举王虎祥先生为第十届董事会董事长，任期同第十届董事会。 

2024/9/19 方大炭素 

2024 年 9 月 19 日，公司通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式首

次回购股份 18.44 万股，占公司总股本的比例为 0.0046%，回购均价 3.97 元/

股，已支付的总金额为人民币 73.21 万元（不含交易佣金等交易费用）。 

2024/9/19 马钢股份 

马钢集团计划通过上海证券交易所交易系统以集中竞价方式增持公司 A 股股

份，增持金额不低于人民币 1.5 亿元且不高于人民币 3 亿元。增持期间为 2024

年 9 月 19 日（首次增持日）起 6 个月内。马钢集团于 2024 年 9 月 19 日通过

上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式首次增持公司 A 股股份 518.71

万股，占公司总股本的 0.067%，增持均价 1.83 元/股，增持金额为人民币

951.10 万元。 
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2024/9/20 武进不锈 

翁仁初先生因个人资金需求，自本公告披露日起十五个交易日后三个月内，拟

通过集中竞价、大宗交易等方式进行减持。具体减持内容如下：采取集中竞价

交易方式减持公司股份的，在任意连续九十个自然日内，减持股份的总数不超

过公司总股本的 1%；采取大宗交易方式减持公司股份的，在任意连续九十个

自然日内，减持股份的总数不超过公司总股本的 2%。 

2024/9/20 海南矿业 

截至 2024 年 9 月 19 日，本公司股票连续 30 个交易日中至少 15 个交易日的收

盘价低于当期换股价格的 90%，已触发“22 复星 EB”向下修正条款的条件。

2024 年 9 月 20 日，复星高科召开董事会并通过董事会决议，同意将 22 复星

EB 换股价格向下修正为 7.60 元/股，换股价格修正生效日为 2024 年 9 月 30

日。 

2024/9/20 大中矿业 

全资子公司金日晟矿业《安徽省霍邱县重新集铁矿资源储量核实报告》矿产资

源储量通过评审备案。本次重新集铁矿通过评审备案的矿产资源储量结果，较

2009 年备案资源量 1.51 亿吨增加了 1313.14 万吨。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

6.   风险提示 

下游需求不及预期：行业风险主要来自于下游地产、基建开工情况；制造业回暖不

及预期将拉低钢铁全产业链需求。 

供给持续增长导致钢材价格下跌风险：行业上游铁水持续维持高位，如供给持续增

长需求不及预期可能导致供需矛盾加剧，带来价格下跌风险。 
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