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投资要点 

◼ 本周（3.18 -3.22）跟踪：本周钢材价格呈上行态势，供给端螺纹钢表现
不佳，需求向好恢复，总库存出现拐点开始去化。 

本周钢价受需求转暖有所上行：本周钢价受下游需求转暖有所上行，截至
3 月 22 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3610 元/吨（yoy-12.6%），周涨 100 元/

吨，期货盘面跟涨但预期差不大。成本端角度本周铁矿价格略有回升，废钢
焦煤价格持续下降，总体对钢价影响较弱。 

供给端螺纹钢仍有回落，需求端主要品种均有恢复：供应方面钢企对下游
地产信心不强，螺纹钢周产量呈小幅下降态势，线材有企稳迹象但同比去
年仍-34%，总体疲弱。需求方面除冷轧外其余品种均有上涨，其中螺纹钢/

线材表观优异，消费量周涨 16%/37%，热轧品种仍保持较好去化态势，我
们预计由于建筑钢材成交量出现拐点后短期对钢价有一定支撑作用。 

库存端开始去化，钢厂压力＞钢贸商压力：本周钢材总库存 2441 万吨，周
降 65.2 万吨，缓解一定库存压力，边际向好，分钢厂和钢贸商来看，钢厂
库存 yoy+21%，显著高于钢贸商 yoy+13%水平，压力依然较大。从盈利角
度来看，滞后一月毛利略有回升，我们判断由于原料端成本支撑不强，钢厂
会尽量缩短原料库存周期，盈利 Q2 或有好转。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业短期价格受需求出现拐点影响开始上行反弹，
在供给减少需求增加情况下钢价有所支撑，但从库存角度分析来看钢厂
及钢贸商压力依然存在，预计短期钢价震荡运行。标的建议关注华菱钢
铁、宝钢股份。 

◼ 风险提示：若下游需求不及预期；供给持续增长导致钢材价格下跌风险。 
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1.   价：本周钢价上行，原材料价格走势分化 

本周钢材价格形成上行趋势。截至 3 月 22 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3610 元/吨

（yoy-12.6%），周涨 100 元/吨，高线 HPB300 上海报价 3870 元/吨（yoy-10.8%），周涨

100 元/吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3930 元/吨（yoy-9.0%），

周涨 90 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 3610 3870 3840 3930 4290 4120 3880 4310 4011 4036 4015 

周变化值 100 100 90 90 50 50 40 40 -18 -17 -17 

周变化 2.8% 2.7% 2.4% 2.3% 1.2% 1.2% 1.0% 0.9% -0.4% -0.4% -0.4% 

月变化 -7.2% -6.7% -2.0% -2.0% -3.8% -4.0% -3.7% -3.4% -5.3% -4.7% -5.3% 

年变化 -12.6% -10.8% -9.6% -9.0% -9.9% -10.2% -12.0% -11.1% -9.8% -9.6% -9.5% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 3 月 22 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 

上游材料：铁矿价格均成上涨态势。截至 3 月 23 日国产矿（唐山铁矿）现货报 848

元/湿吨（yoy-6%），周涨 55 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 870 元

/湿吨（yoy-3%），周涨 35 元/湿吨，巴西粉矿报价 760 元/湿吨（yoy+0%），周涨 35 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 伊朗磁铁矿 

当期值 848 870 760 880 585 

周变化值 55 35 35 35 35 

周变化 7% 4% 5% 4% 6% 

月变化 -10% -12% -14% -12% -16% 

年变化 -6% -3% 0% -5% -4% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 3 月 23 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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焦煤及废钢价格延续下降趋势。截至 3 月 22 日焦煤方面，京唐港山西主焦煤报价

1960 元/吨（yoy-21%），周降 120 元/吨，京唐港澳大利亚主焦煤报价 2030 元/吨（yoy-

20%），周降 200 元/吨。废钢方面报价 2470 元/吨（yoy-20%），周降 110 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 1960 1730 2030 2187 1700 2470 

周变化值 -120 -90 -200 -50 -100 -110 

周变化 -6% -5% -9% -2% -6% -4% 

月变化 -23% -21% -21% -6% -15% -9% 

年变化 -21% -20% -20% -20% -31% -20% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 3 月 22 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：钢材期货价格随现货上涨。截至 3 月 22 日螺纹钢期货结算价为 3612 元/

吨，周涨 108 元/吨，期现差 2 元/吨，周涨 8 元/吨，线材期货结算价为 3869 元/吨，周

涨 60 元/吨，期现差-219 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3822 元/吨，周涨 123 元/吨，期

现差-18 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：供给较弱，需求端线材开始恢复 

1）产量：本周（3.18-3.22）五大钢材产量总体震荡。截至 3 月 22 日主要钢厂螺纹

钢产量 211.61 万吨（yoy-29%），周降 6.9 万吨，线材产量 82.46 万吨（yoy-34%），周涨

2.1 万吨，热轧板卷产量 232.05 万吨（yoy+3%），周涨 0.1 万吨，冷轧板卷 86.46 万吨

（yoy+8%），周降 0.1 万吨，中厚板 147.97 万吨（yoy+0%），周涨 2.9 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：本周（3.18-3.22）总库存开始去化，钢贸商出货增加，钢厂压力较大。截

至 3 月 22 日五大钢材总库存 2440.76 万吨（yoy+15%），周降 65.21 万吨，其中社会库

存 1709.26 万吨（yoy+13%），周降 50.34 万吨，钢厂库存 731.50 万吨（yoy+21%），周

降 14.87 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（3.18-3.22）下游表观消费螺纹钢线材开始恢复。截至 3 月 22 日，

螺纹钢/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 246/98/246/86/149 万吨，周变动

34/27/17/-1/5 万吨。侧面来看，本周建筑钢材成交量仍有波动，3 月 22 日建筑钢材成交

量为 13.8 万吨，较上周涨 0.89 万吨，日均达到近 16 万吨左右，需求修复出现拐点。 
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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（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：钢企盈利能力有所修复 

企业产品盈利仍处低位，相比上周均有恢复。截至 3 月 22 日，螺纹、线材、热卷、

冷卷和中板成本滞后一月毛利分别为 -633/-393/-503/-553/-413 元 / 吨，周变化

263/263/253/213/203 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（3 月 18 日-3 月 22 日）申万钢铁指数 2094 点，周跌 28 点。本周钢铁在申万

行业涨跌幅排名第 26。本周个股涨幅排名前五分别为杭钢股份，常宝股份，沙钢股份，
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武进不锈，广东明珠。跌幅前五分别为方大特钢，本钢板材，盛德鑫泰，*ST 西钢和甬

金股份。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（3 月 18 日-3 月 22 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 3 月 22 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 3 月 22 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 

 

 

 

 

 

 

0
1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
7,000

钢铁 沪深300指数

(4.0)

(2.0)

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

传
媒

农
林
牧
渔

综
合

计
算
机

社
会
服
务

通
信

电
子

国
防
军
工

汽
车

轻
工
制
造

煤
炭

建
筑
装
饰

银
行

公
用
事
业

商
贸
零
售

机
械
设
备

基
础
化
工

交
通
运
输

石
油
石
化

沪
深

3
0
0

食
品
饮
料

电
力
设
备

环
保

纺
织
服
饰

美
容
护
理

钢
铁

房
地
产

非
银
金
融

家
用
电
器

有
色
金
属

医
药
生
物

建
筑
材
料

本周涨跌幅(%)

6.9 6.6

4.1 3.9

2.7

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

杭钢股份 常宝股份 沙钢股份 武进不锈 广东明珠

周涨跌幅（%）
-7.5 -7.4 

-5.7 

-4.6 
-4.1 

-8.0

-7.0

-6.0

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

方大特钢 本钢板材 盛德鑫泰 *ST西钢 甬金股份

周涨跌幅（%）



 

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 

 

 13 / 15 

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】 

2024/3/18 
【国家统计局：房地产市场仍处调整转型

中】 

今年 1-2 月，全国房地产开发投资 yoy-9%，降幅比上年全年收窄了 0.6 个百分

点。从销售来看，1-2 月份，全国新建商品房销售面积 yoy-20.5%，销售额 yoy-

29.3%。房屋竣工面积 10395 万平方米，yoy-20.2%。 

2024/3/19 【日本央行 17 年来首次加息】 

3 月 19 日，日本央行将基准利率从-0.1%上调至 0-0.1%，符合市场预期，为

2007 年以来首次加息，长达 8 年的负利率时代正式终结。日本央行取消收益率

曲线控制（YCC）政策。 

2024/3/20 
【乘联会：3 月 1-17 日乘用车市场零售 69.8

万辆，yoy+13%】 

3 月 1-17 日，乘用车市场零售 69.8 万辆，yoy+13%，较上月同期增长 27%，今

年以来累计零售 384.1 万辆，yoy+16%；3 月 1-17 日，全国乘用车厂商批发

82.8 万辆，yoy+25%，较上月同期增长 121%，今年以来累计批发 422.8 万辆，

yoy+13%。 

2024/3/21 
【欧元区 3 月制造业 PMI 初值为 45.7，预期

47】 

欧元区 3 月制造业 PMI 初值为 45.7，预期 47；3 月服务业 PMI 初值为 51.1，

预期 50.5；德国 3 月制造业 PMI 初值为 41.6，预期 43.1；3 月服务业 PMI 初值

为 49.8，预期 48.8；法国 3 月制造业 PMI 初值为 45.8，预期 47.5；3 月服务业

PMI 初值为 47.8，预期 48.7。 

2024/3/22 【日本 2 月核心 CPI 同比上升 2.8%】 

今年 2 月，日本去除生鲜食品后的核心消费价格指数（CPI）为 106.5，同比上

升 2.8%。政府对能源成本的补贴影响减少，使能源价格降幅放缓，通胀压力上

升。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/3/18 甬金股份 
公司独董赵雷洪先生因任期届满申请辞去公司第五届董事会独立董事及董事会

专门委员会的相关职务。 

2024/3/18 大中矿业 公司 2023 年营业收入 40 亿元，yoy-3.7%，归母净利 11.4 亿元，yoy+4.4%。 

2024/3/18 方大特钢 
公司 2023 年营业收入 265.1 亿元，yoy-15.8%，归母净利 6.9 亿元，yoy-

35.2%。 

2024/3/19 凌钢股份 

宏运资本自本次减持计划至今，以集中竞价交易方式减持公司股份 2856.2 万

股，减持比例 1%，减持均价 1.8 元/股，减持总金额 5127 万元，持有公司股份

比例由 6.3%降至 5.3%。 

2024/3/20 宝地矿业 

海益投资出于自身经营发展需要，拟通过集中竞价和大宗交易方式减持所持有

的公司股票，减持数量不超过 2,400 万股，即不超过公司总股本的 3.0%，减持

价格按市场价格。 

2024/3/20 金岭矿业 
2024 年 3 月 20 日，公司收到子公司金钢矿业《关于采矿权延续进展的函》，金

钢矿业正在进行采矿权延续相关材料的补充完善工作。 

2024/3/21 方大特钢 
因工作需要，经公司总经理提名，董事会同意聘任陈文峰为公司（常务）副总

经理，公司原（常务）副总经理谢华强职务同时调整为副总经理。 

2024/3/21 广东明珠 
经公司董事长黄丙娣女士提名，董事会提名委员会任职资格审查，董事会同意

聘任张媚女士为公司董事会秘书。 

2024/3/21 *ST 西钢 公司 2023 年营业收入 49.4 亿元，yoy-36.3%，归母净利 16.9 亿元。 

2024/3/22 山东钢铁 

2024 年 3 月 22 日，公司通过集中竞价交易方式首次回购股份 600 万股，已回

购股份占公司总股本的比例为 0.0561%，购买均价为 1.4 元/股，已支付的总金

额为 810 万元。 
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2024/3/22 武进不锈 

公司实际控制人及其一致行动人朱国良先生、朱琦女士、沈卫强先生、顾坚勤

女士、常州富盈投资有限公司于 2024 年 2 月 27 日至 2024 年 3 月 22 日，通过

大宗交易方式合计减持“武进转债”53.9 万张，占可转债发行总量的 17.4%。 

2024/3/22 金岭矿业 公司 2023 年营业收入 14.5 亿元，yoy+5.9%，归母净利 2.4 亿元，yoy+15.8%。 

数据来源：Wind，Mysteel，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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