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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（3.25 -3.29）跟踪：本周钢材价格震荡下行，供给螺纹表现较弱，
需求线材有所恢复，总库存持续去化。 

本周受市场成交转弱影响，钢价震荡下行：本周钢价受市场成交转弱影响
有所下行，截至 3 月 29 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3430 元/吨（yoy-19.1%），
周降 180 元/吨，同时市场情绪表现不够积极，期货盘面震荡走弱。成本端
角度铁矿、废钢及焦煤均有回落，钢价支撑中枢下移。 

供给端螺纹钢仍有回落，需求端线材恢复较好：供应方面钢企由于钢价持
续下跌，螺纹钢周产量延续下降至 210 万吨，线材有小幅回升迹象但同比
去年仍-31%，总体疲弱。需求方面螺纹钢线材恢复较好，消费量周涨
14%/15%，但侧面观察来看，建筑钢材日成交量在 12 万吨左右，较上周 16

万吨仍有一定回落，下游地产尚未形成“旺季”态势，预计后续去化压力依
然存在。 

库存端总体持续去化，本周钢厂及钢贸商均有去库：本周钢材总库存 2341

万吨，周降 100 万吨，缓解一定库存压力，分钢厂和钢贸商来看，本周钢
厂边际开始改善，但同比+14%，仍处高位。从盈利角度来看，滞后一月毛
利依然处于低位水平，钢企仍有较大压力，伴随原材料价格下降我们预计
Q2 盈利或有好转。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业短期价格受成交转弱影响有所下跌，钢企信心
不足供应量有所减少，表观消费量略有恢复但仍显疲弱，不及预期，结
合库存压力较大我们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：本周钢价下跌，原材料价格呈下降走势 

本周钢材价格有所下降。截至 3 月 29 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3430 元/吨（yoy-

19.1%），周降 180 元/吨，高线 HPB300 上海报价 3710 元/吨（yoy-16.6%），周降 160 元

/吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3770 元/吨（yoy-14.1%），周

降 160 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 3430 3710 3680 3770 4170 4000 3820 4250 3944 3972 3947 

周变化值 -180 -160 -160 -160 -120 -120 -60 -60 -67 -64 -68 

周变化 -5.0% -4.1% -4.2% -4.1% -2.8% -2.9% -1.5% -1.4% -1.7% -1.6% -1.7% 

月变化 -9.7% -8.6% -6.1% -6.0% -5.4% -5.7% -5.2% -4.7% -5.2% -4.7% -5.2% 

年变化 -19.1% -16.6% -14.8% -14.1% -14.4% -14.9% -14.2% -13.1% -12.9% -12.4% -12.6% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 3 月 29 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：铁矿价格持续下降。截至 3 月 29 日国产矿（唐山铁矿）现货报 780 元/

湿吨（yoy-17%），周降 68 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 820 元/

湿吨（yoy-12%），周降 50 元/湿吨，巴西粉矿报价 710 元/湿吨（yoy-11%），周降 50 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 780 820 710 830 535 

周变化值 -68 -50 -50 -50 -50 

周变化 -8% -6% -7% -6% -9% 

月变化 -16% -15% -17% -15% -21% 

年变化 -17% -12% -11% -13% -17% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 3 月 29 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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焦煤价格持平，废钢价格延续下降趋势。截至 3 月 29 日焦煤方面，京唐港山西主

焦煤报价 1960 元/吨（yoy-21%），与上周持平，京唐港澳大利亚主焦煤报价 2030 元/吨

（yoy-19%），与上周持平。废钢方面报价 2390 元/吨（yoy-21%），周降 80 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 2132 1600 2390 

周变化值 0 0 0 -55 -100 -80 

周变化 0% 0% 0% -3% -6% -3% 

月变化 -19% -20% -20% -7% -16% -12% 

年变化 -21% -17% -19% -22% -35% -21% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 3 月 29 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下降。截至 3 月 29 日螺纹钢期货结算价为 3448 元/

吨，周降 164 元/吨，期现差 18 元/吨，线材期货结算价为 3719 元/吨，周降 150 元/吨，

期现差-242 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3653 元/吨，周降 169 元/吨，期现差-27 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：供给端螺纹表现较弱，需求端长材持续恢复 

1）产量：本周（3.25-3.29）五大钢材产量有所增加。截至 3 月 29 日主要钢厂螺纹

钢产量 210 万吨（yoy-31%），周降 2 万吨，线材产量 87 万吨（yoy-31%），周涨 4.3 万

吨，热轧板卷产量 236 万吨（yoy-0.4%），周涨 3.7 万吨，冷轧板卷 86 万吨（yoy+7%），

周降 0.2 万吨，中厚板 151 万吨（yoy+1%），周涨 3 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（3.25-3.29）钢贸商及钢厂均有去库。截至 3 月 29 日五大钢材总库

存 2341.19 万吨（yoy+13%），周降 99.57 万吨，其中社会库存 1667.24 万吨（yoy+13%），

周降 42.02 万吨，钢厂库存 673.95 万吨（yoy+14%），周降 57.55 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（3.25-3.29）下游表观消费螺纹钢线材持续恢复。截至 3 月 29 日，

螺纹钢/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 281/113/236/86/152 万吨，周变动

35/15/-9/-1/4 万吨。侧面来看，本周建筑钢材成交量仍有波动，3 月 29 日建筑钢材成交

量为 12.2 万吨，较上周降 1.5 万吨，日均 12 万吨左右，需求依然承压。 
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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：钢企盈利能力依然处于低位 

企业产品盈利仍处低位。截至 3 月 29 日，螺纹、线材、热卷、冷卷和中板成本滞

后一月毛利分别为-721/-461/-571/-581/-381 元/吨，周变化-88/-68/-68/-28/32 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 25 日-3 月 29 日）申万钢铁指数 2087.95 点，周跌 6 点。本周钢铁在申

万行业涨跌幅排名第 12。本周个股涨幅排名前五分别为盛德鑫泰，武进不锈，海南矿业，
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南钢股份，河钢资源。跌幅前五分别为*ST 西钢，杭钢股份，甬金股份，柳钢股份和凌

钢股份。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（3 月 25 日-3 月 29 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 29 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 3 月 29 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】 

2024/3/25 【世界钢协公布 2 月粗钢产量】 2024 年 2 月全球 71 个纳入世界钢铁协会统计国家的粗钢产量为 1.5 亿吨。 

2024/3/26 【深圳取消“7090”政策】 

7090 政策，即单套住房建筑面积 90 平方米以内的住房面积所占比重，必须达

到 70%以上。深圳市规划和自然资源局回应：关于停止执行该政策的通知属

实。 

2024/3/27 【国际钢市：深海废钢价格回暖】 
土耳其钢厂于上周后期重返深海废钢市场，市场将迎来多笔深海废钢订单。在

需求回暖的支撑下，深海废钢价格可能较上周整体上涨 5 美元/吨。 

2024/3/28 
【国际钢市：亚洲热卷价格持续下跌，预计

仍有下跌空间】 

受期货市场影响，亚洲热卷价格持续下跌，当前东南亚 SS400（3mm）热卷价

格在 520 美元/吨 CFR 东南亚，周环比下降 5 美元/吨。但相比其他品种，

SS400 热卷需求不高，预计价格仍有下跌空间。 

2024/3/29 【中国船舶工业行业协会】 

2024 年 1-2 月，全国造船完工量 826 万载重吨，同比增长 95.4%；新接订单量

1520 万载重吨，同比增长 64.4%。截至 2 月底，手持订单量 14919 万载重吨，

同比增长 31.3%。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/3/25 海南矿业 
公司 2023 年营业收入 46.8 亿元，yoy-3.1%；归母净利润 6.3 亿元，

yoy+1.7%。 

2024/3/25 钒钛股份 

公司 2023 年营业收入 143.8 亿元，yoy-4.7%；归母净利润 10.6 亿元，yoy-

21.3%。 

 

2024/3/26 盛德鑫泰 
公司 2023 年营业收入 18.3 亿元，yoy+52.04%；归母净利润 1.1 亿元，

yoy+55.68%。 

2024/3/26 盛德鑫泰 
公司 2024 年第一季度归母净利润 4750 万元-5250 万元，yoy+136.13%-

160.99%。 

2024/3/27 海南矿业 

海南矿业股份有限公司及控股子公司 KodalMining UK 与顺鑫、Kodal Minerals 

PLC 共同签署《同意终止关于从布古尼锂矿项目承购锂辉石的具有约束力的条

款书》。 

2024/3/28 常宝股份 
公司 2023 年营业收入 66.6 亿元，yoy+7.03%，归母净利润 7.8 亿元，

yoy+66.24%。 

2024/3/28 中信特钢 
公司董事、总裁李国忠先生申请 2024 年 3 月 27 日起辞去公司总裁职务，辞职

后仍然在公司担任董事及董事会专门委员会相关职务。 

2024/3/29 华菱钢铁 
2023 年营业收入 1639.0 亿元，yoy-2.50%，归母净利润 50.8 亿元，yoy-

20.38%。 

2024/3/29 抚顺特钢 2023 年营业收入 85.7 亿元，yoy+9.72%，归母净利润 3.6 亿元，yoy+84.43%。 

2024/3/29 山东钢铁 
2023 年营业收入 904.8 亿元，yoy-11.55%，归母净利润 4.0 亿元，yoy-

172.18%。 

2024/3/29 山东钢铁 
公司财务负责人尉可超先生因已达到退出现职年龄，申请辞去公司财务负责人

职务。尉可超先生辞职不会影响公司工作的正常运行。 

2024/3/29 海南矿业 
公司副总裁袁康先生因个人原因拟辞去公司副总裁职务。辞职后，袁康先生将

不在公司担任任何职务。 

数据来源：Wind，Mysteel，东吴证券研究所 
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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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