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投资要点 

◼ 本周（9.23-9.27）跟踪：本周宏观利好消息频发，市场情绪明显提振叠
加基本面修复，钢价普遍上涨。库存维持正常去化态势，盈利能力有所
提升。 

本周宏观利好消息频发，钢价延续上涨：本周宏观政策利好消息频发，市
场情绪明显提振，叠加基本面需求向好，钢价有所上涨，截至 9 月 27

日，螺纹钢 HRB400 上海报价 3410 元/吨（yoy-9.8%），周涨 100 元/

吨。成本端角度，本周原材料端铁矿、焦煤及废钢价格有所上涨，支撑
钢价抬升。 

供给端螺纹产量有所提升，需求端市场回暖：供应方面，钢企态度谨慎乐
观，伴随盈利修复总体产量略有增长，其中螺纹钢和线材产量增长显著，螺
纹周产量 205 万吨，周增 11.2 万吨，同比-22%，其他品类产量有所下降。
需求方面，本周五大品种表观消费均有增长，其中螺纹线材涨幅明显，螺纹
周环比增加 33 万吨（yoy-8%），侧面来看，9 月 27 日建筑钢材成交量 ma5

为 14.79 万吨，环比上升 3.04 万吨，同比-4%，与往年差距逐渐缩小。 

库存端本周五大品种总库存降库，盈利能力有所提升：本周钢材总库存 1292

万吨，周降 90.3 万吨，yoy-14%，社会库存和钢厂库存均呈现下降趋势且绝
对值均低于过去 5 年，表现好于市场预期。盈利方面，五大钢材成本滞后
一月毛利有所上升，247 家钢企盈利率回升至近 19%，盈利能力提升，对供
给起到正向作用。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业主要受政策利好影响市场情绪明显提振，同时
基本面向好带动钢价整体上涨。分品种来看，政策直接利好线材，我们
预计短期线材表现或好于板材，长期来看地产端需求能否明显好转仍是
决定线材钢价能否持续上涨主要因素，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：本周钢价普遍上涨，市场情绪上行 

本周钢价普遍回升。截至 9 月 27 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3410 元/吨（yoy-

9.8%），周涨 100 元/吨。高线 HPB300 上海报价 3650 元/吨（yoy-8.1%），周涨 100 元

/吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3440 元/吨（yoy-10.9%），周

涨 200 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 3410 3650 3340 3440 3870 3700 3360 3780 3578 3595 3572 

周变化值 100 100 200 200 150 150 100 100 58 44 60 

周变化 3.0% 2.8% 6.4% 6.2% 4.0% 4.2% 3.1% 2.7% 1.6% 1.2% 1.7% 

月变化 3.6% 2.8% 3.7% 5.8% 2.9% 3.1% 1.8% 1.6% 0.3% -0.6% 0.4% 

年变化 -9.8% -8.1% -11.9% -10.9% -9.2% -9.5% -12.3% -12.9% -12.1% -11.9% -12.5% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 9 月 27 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 
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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 

铁矿价格小幅上涨。截至 9 月 27 日国产矿（唐山铁矿）现货报 755 元/湿吨（yoy-

22%），周涨 50 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 740 元/湿吨（yoy-

23%），周涨 30 元/湿吨，巴西粉矿报价 635 元/湿吨（yoy-25%），周涨 30 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 755 740 635 745 

周变化值 50 30 30 30 

周变化 7% 4% 5% 4% 

月变化 -1% -5% -7% -5% 

年变化 -22% -23% -25% -23% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 9 月 27 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 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

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

0

500

1,000

1,500

2,000

2
0
1

8
-0

5

2
0
1

8
-0

8

2
0
1

8
-1

1

2
0
1

9
-0

2

2
0
1

9
-0

5

2
0
1

9
-0

8

2
0
1

9
-1

1

2
0
2

0
-0

2

2
0
2

0
-0

5

2
0
2

0
-0

8

2
0
2

0
-1

1

2
0
2

1
-0

2

2
0
2

1
-0

5

2
0
2

1
-0

8

2
0
2

1
-1

1

2
0
2

2
-0

2

2
0
2

2
-0

5

2
0
2

2
-0

8

2
0
2

2
-1

1

2
0
2

3
-0

2

2
0
2

3
-0

5

2
0
2

3
-0

8

2
0
2

3
-1

1

2
0
2

4
-0

2

2
0
2

4
-0

5

2
0
2

4
-0

8

铁矿石现货价格指数(CSI):62%粉矿:唐山港 车板价:镇江港:澳大利亚:PB粉矿:61%

车板价:镇江港:巴西:粉矿:60% 车板价:镇江港:澳大利亚:纽曼粉矿:62%

中国:基准价:铁矿石现货交易:北矿所



 

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 

 

 6 / 15 

焦煤价格和废钢价格有不同程度上涨。截至 9 月 27 日焦煤方面，京唐港山西主焦

煤报价 1780 元/吨（yoy-28%），周涨 10 元/吨，京唐港澳大利亚主焦煤报价 1380 元/吨

（yoy-32%），周涨 80 元/吨。废钢方面报价 2080 元/吨（yoy-24%），周涨 50 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 1780 1380 1680 1776 1500 2080 

周变化值 10 80 80 50 50 50 

周变化 1% 6% 5% 3% 3% 2% 

月变化 6% -2% -5% 0% 0% 0% 

年变化 -28% -32% -29% -23% -25% -24% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 9 月 27 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 

 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2018-05 2019-05 2020-05 2021-05 2022-05 2023-05 2024-05

唐山二级冶金焦 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 焦炭

京唐港主焦煤（山西产）

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

2
0
1

8
-0

5

2
0
1

8
-0

9

2
0
1

9
-0

1

2
0
1

9
-0

5

2
0
1

9
-0

9

2
0
2

0
-0

1

2
0
2

0
-0

5

2
0
2

0
-0

9

2
0
2

1
-0

1

2
0
2

1
-0

5

2
0
2

1
-0

9

2
0
2

2
-0

1

2
0
2

2
-0

5

2
0
2

2
-0

9

2
0
2

3
-0

1

2
0
2

3
-0

5

2
0
2

3
-0

9

2
0
2

4
-0

1

2
0
2

4
-0

5

2
0
2

4
-0

9

焦炭

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

2
0
1

8
-0

5

2
0
1

8
-0

9

2
0
1

9
-0

1

2
0
1

9
-0

5

2
0
1

9
-0

9

2
0
2

0
-0

1

2
0
2

0
-0

5

2
0
2

0
-0

9

2
0
2

1
-0

1

2
0
2

1
-0

5

2
0
2

1
-0

9

2
0
2

2
-0

1

2
0
2

2
-0

5

2
0
2

2
-0

9

2
0
2

3
-0

1

2
0
2

3
-0

5

2
0
2

3
-0

9

2
0
2

4
-0

1

2
0
2

4
-0

5

2
0
2

4
-0

9

废钢



 

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 

 

 7 / 15 

期现差：线材期货价格下跌，其他钢材期货价格普遍上涨。截至 9 月 27 日螺纹钢

期货结算价为 3319 元/吨，周涨 125 元/吨，期现差-91 元/吨，线材期货结算价为 3401 元

/吨，周跌 124 元/吨，期现差-492 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3405 元/吨，周涨 157

元/吨，期现差 65 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，消费需求回升 

1）产量：本周（9.23-9.27）螺纹钢和线材产量小幅提高，其他品类产量有所下降。

截至 9 月 27 日，主要钢厂螺纹钢产量 205 万吨（yoy-20%），周增 11.2 万吨，线材产量

92 万吨（yoy-15%），周增 9.4 万吨，热轧板卷产量 212 万吨（yoy-9%），周降 4.6 万

吨，冷轧板卷 84 万吨（yoy+1%），周降 0.4 万吨，中厚板 146 万吨（yoy-6%），周降

0.2 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：（9.23-9.27）五大品种库存均下降。截至 9 月 27 日，五大钢材总库存 1292

万吨（yoy-14%），周降 90.3 万吨，其中社会库存 912 万吨（yoy-15%），周降 70.8 万

吨，钢厂库存 380 万吨（yoy-12%），周降 19.5 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（9.23-9.27）下游五大品种表观消费量普遍上涨。截至 9 月 27 日，

螺纹钢/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 255/100/234/90/150 万吨，周变动

33/21/8/3/3 万吨。本周建筑钢材成交量略有增加，9 月 27 日建筑钢材成交量 ma5 为 14.79

万吨，环比上周增加 3.04 万吨，yoy-7%。 
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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：钢企滞后一月毛利有所提高 

钢企毛利有所提升，盈利能力逐步改善。截至 9 月 27 日，螺纹、线材、热卷、冷

卷和中板成本滞后一月毛利分别为-72/148/-242/-212/-172 元/吨，周变化 96/96/196/146/96

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 

 

4.   市场行情 

本周（9.23-9.27）申万钢铁指数 1966.78 点，周涨 290.27 点。本周钢铁在申万行业
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涨跌幅排名第 7。本周个股涨幅排名前五分别为中南股份、本钢板材、西宁特钢、盛德

鑫泰、新钢股份。跌幅前五分别为友发集团、酒钢宏兴、金洲管道、宝地矿业、方大特

钢。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（9 月 13 日-9 月 27 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 27 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 9 月 27 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】 

2024/9/23 
【国家发改委：预计全年将实现 200 万辆低

排放标准乘用车退出】 

国家发展改革委党组成员、副主任赵辰昕表示，我国是耐用消费品保有大国，

在汽车报废更新方面，对购买新能源乘用车或 2.0 升及以下排量燃油乘用车，

分别补贴 2 万元和 1.5 万元。在政策带动下，8 月份新能源汽车零售达到 102.7

万辆，环比增长 17%，新能源汽车渗透率连续两个月突破 50%。预计全年将实

现 200 万辆低排放标准乘用车退出。 

2024/9/24 
【潘功胜：存量房贷利率预计平均下降幅度

在 0.5 个百分点左右】 

潘功胜表示，人民银行拟指导银行对存量房贷利率进行批量调整，将存量房贷

利率降至新发放贷款利率的附近，预计平均下降幅度在 0.5 个百分点左右。预

计这一项政策将惠及 5000 万户家庭，1.5 亿人口，平均每年减少家庭的利息支

出总数 1500 亿元左右。 

2024/9/25 
【乘联分会：9 月 1-22 日，新能源车市场零

售同比增长 47%】 

乘联分会披露，9 月 1-22 日，乘用车市场零售 124.3 万辆，同比去年 9 月同期

增长 10%，较上月同期增长 10%；新能源车市场零售 66.4 万辆，同比去年 9 同

期增长 47%，较上月同期增长 7%。 

2024/9/26 
【中央政治局会议：要降低存款准备金率，

实施有力度的降息】 

中央政治局会议强调，要降低存款准备金率，实施有力度的降息。要促进房地

产市场止跌回稳，对商品房建设要严控增量、优化存量、提高质量，加大“白名

单”项目贷款投放力度，支持盘活存量闲置土地。要回应群众关切，调整住房限

购政策，降低存量房贷利率，抓紧完善土地、财税、金融等政策，推动构建房

地产发展新模式。 

2024/9/27 

【金融监管总局介绍《国务院关于加强监管

防范风险推动保险业高质量发展的若干意

见》有关情况】 

8 月末保险资金运用余额 31.8 万亿元，同比增长 10.4%，保险资金权益类资产

超过 6 万亿元，目前保险资金投资股票和股票型基金超过 3.3 万亿元；将抓紧

出台配套政策，科学界定商保年金的内涵和外延，研究优化新能源车险自主定

价系数的范围。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/9/23 金岭矿业 

公司以当前总股本 5.95 亿股为基数，向截至分红派息公告确定的股权登记日登

记在册的全体股东按每 10 股派发现金股利 0.20 元（含税），共计派发现金

1190.68 万元。 

2024/9/23 武进不锈 

公司拟自董事会审议通过本次回购股份方案之日起 12 个月内回购约 241.55 至

362.32 万公司股份，约占公司总股本的 0.43%至 0.65%，成交价格不超过 8.28

元/股，成交总金额约 2000 万至 3000 万人民币。 

2024/9/23 广东明珠 

公司通过集中竞价交易方式首次回购股份数量为 29.70 万股，已回购股份约占

公司总股本的 0.04%，成交均价为 3.44 元/股，已支付的总金额为人民币 102.18

万元（不含交易费用）。 

2024/9/24 宝地矿业 

8 月 2 日至 8 月 20 日期间，宁波涌峰通过上海证券交易所集中竞价交易系统合

计减持了公司股份 311.06 万股，占公司总股本的 0.39%，减持总金额为人民币

1765.26 万元，成交均价为 5.67 元/股。宁波涌峰此次没有预先披露减持计划，

因此将回购违反承诺所减持的股份，若此部分股份的减持金额高于回购的金

额，差额部分将全部归宝地矿业所有。 



 

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 

 

 14 / 15 

2024/9/25 友发集团 

公司收到天津证监局警示函，指出公司董事张德刚先生于公司披露《2024 年半

年度业绩预减公告》前五日内减持公司股份 97.06 万股，成交金额为 492.78 万

元。 

2024/9/26 西宁特钢 

西矿集团拟将其所持有的 1.71 亿股公司股份（占公司总股本的 5.24%）协议转

让给同一控制下的主体西矿资管，转让总价款共计人民币 3.82 亿元。转让完成

后，西矿集团持股比例由 5.24%下降至 0.00%，西矿资管持股比例由 6.71%上

升至 11.95%。此次股份转让为公司 5%股东之间转让，为同一控制下不同主体

之间的股份转让。 

2024/9/27 华菱钢铁 

自 2024 年 7 月 30 日至 9 月 27 日，控股股东湖南钢铁集团及一致行动人湘钢

集团通过深圳证券交易所集中竞价交易方式累计增持公司股份 6900.26 万股，

占公司总股本的 1.00%，达到本次增持计划的上限，本次增持计划实施完毕。

其中湖南钢铁集团增持公司股份 6370.26 万股，占公司总股本的 0.9221%；湘

钢集团增持公司股份 530.00 万股，占公司总股本的 0.0767%。 

2024/9/27 友发集团 

在减持计划期限内董事张德刚先生通过集中竞价交易的方式减持公司股票

218.60 万股，占公司目前总股本 0.15%，减持总金额 1115.54 万元，减持均价

5.10 元/股，除此之外未通过其他方式减持公司股票。 

2024/9/27 武进不锈 

公司拟自董事会审议通过本次回购股份方案之日起 12 个月内回购股份，回购

资金总额不低于人民币 2000 万元（含本数）,不超过人民币 3000 万元（含本

数），回购价格不超过人民币 8.28 元/股（含本数）。公司回购专用证券账户

通过集中竞价交易方式首次回购公司股份 50.00 万股，占公司总股本的

0.09%，成交均价为 5.75 元/股，成交金额为 287.76 万元（不含交易费用）。 

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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对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 
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