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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（4.8-4.12）跟踪：本周钢材价格向上运行，供给表现较弱，需求螺
纹钢有所恢复，总库存持续去化。 

本周钢价受供给平稳且需求弱复苏影响震荡上行：本周供给端铁水仍处低
位，需求延续弱复苏态势，钢价震荡向上运行，截至4月12日螺纹钢HRB400

上海报价 3590 元/吨（yoy-11.6%），周涨 130 元/吨，期货盘面共振上涨。
成本端角度铁矿废钢价格略有回升、焦煤延续下降趋势，总体对钢价支撑
较弱。 

供给端产量维持弱势运行，需求端螺纹钢有所恢复：供应方面五大钢材产
量除中厚板外均有下降，主要受部分钢企 4 月高炉轧线检修导致，其中螺
纹钢及线材周产量下降 1%/3%至 210/83 万吨，同比去年-30%/-32%，仍处
低位，热卷、冷轧周产量维持去年同期水平，中厚板周产量 yoy+5%，受造
船行业推动表现较好。需求方面本周螺纹钢表现优异，消费量周涨 4%，侧
面来看，建筑钢材日成交量在 16 万吨左右，延续上涨态势，我们预计短期
对钢价有一定支撑及情绪修复作用。 

库存端总体持续去化，盈利好转有望推动钢企产量恢复：本周钢材总库存
2133 万吨，周降 108 万吨，其中钢贸商库存 yoy+7%，压力略高于钢厂，但
总体均已步入正常去库节奏。从盈利角度来看，滞后一月毛利持续回升，符
合预期，我们预计伴随 Q2 盈利有所好转钢企产量有望恢复。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业短期价格受供给疲弱及需求恢复有所上行，市
场心态有所提振，但整体行业需求动能不足，持续性仍待观察，预计钢
价短期震荡运行。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：本周钢价上涨，原材料价格走势分化 

本周钢材价格持续上涨。截至 4 月 12 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3590 元/吨（yoy-

11.6%），周涨 130 元/吨，高线 HPB300 上海报价 3870 元/吨（yoy-9.4%），周涨 130 元/

吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3890 元/吨（yoy-8.7%），周涨

60 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 3590 3870 3810 3890 4280 4110 3820 4240 3944 3969 3946 

周变化值 130 130 70 60 90 90 20 10 10 14 9 

周变化 3.8% 3.5% 1.9% 1.6% 2.1% 2.2% 0.5% 0.2% 0.3% 0.4% 0.2% 

月变化 1.7% 2.1% 1.6% 1.3% 0.0% 0.0% -1.5% -1.6% -2.9% -2.8% -3.0% 

年变化 -11.6% -9.4% -9.1% -8.7% -9.5% -9.9% -13.2% -12.4% -10.3% -10.3% -10.0% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 4 月 12 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：铁矿价格略有回升。截至 4 月 12 日国产矿（唐山铁矿）现货报 882 元/

湿吨（yoy-2%），周涨 87 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 865 元/

湿吨（yoy-6%），周涨 45 元/湿吨，巴西粉矿报价 755 元/湿吨（yoy-3%），周涨 45 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 882 865 755 875 580 

周变化值 87 45 45 45 45 

周变化 11% 5% 6% 5% 8% 

月变化 8% 2% 2% 2% 3% 

年变化 -2% -6% -3% -7% -8% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 4 月 12 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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焦煤价格呈下降趋势，废钢价格上升。截至 4 月 12 日焦煤方面，京唐港山西主焦

煤报价 1890 元/吨（yoy-16%），周降 40 元/吨，京唐港澳大利亚主焦煤报价 1930 元/吨

（yoy-15%），周降 100 元/吨。废钢方面报价 2420 元/吨（yoy-19%），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 1890 1600 1930 2087 1500 2420 

周变化值 -40 -130 -100 -45 -100 50 

周变化 -2% -8% -5% -2% -6% 2% 

月变化 -10% -16% -16% -7% -17% -7% 

年变化 -16% -14% -15% -21% -36% -19% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 4 月 12 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：钢材期货价格上涨。截至 4 月 12 日螺纹钢期货结算价为 3617 元/吨，周

涨 108 元/吨，期现差 27 元/吨，线材期货结算价为 3840 元/吨，周涨 85 元/吨，期现差-

222 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3768 元/吨，周涨 76 元/吨，期现差-42 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：供给端表现较弱，需求端螺纹钢有所恢复 

1）产量：本周（4.8-4.12）五大钢材产量除中厚板外均有减少。截至 4 月 12 日主要

钢厂螺纹钢产量 210 万吨（yoy-30%），周降 2.7 万吨，线材产量 83 万吨（yoy-32%），

周降 2.2 万吨，热轧板卷产量 235 万吨（yoy-2%），周降 3.6 万吨，冷轧板卷 86 万吨

（yoy+1%），周降 0.7 万吨，中厚板 156 万吨（yoy+5%），周涨 0.8 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（4.8-4.12）钢贸商及钢厂持续去库。截至 4 月 12 日五大钢材总库存

2133.17 万吨（yoy+5%），周降 108.02 万吨，其中社会库存 1551.92 万吨（yoy+7%），周

降 61.91 万吨，钢厂库存 581.25 万吨（yoy+1%），周降 46.11 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（4.8-4.12）下游表观消费螺纹钢有所恢复。截至 4 月 12 日，螺纹钢

/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 287/107/241/90/154 万吨，周变动 11/0/-2/-1/-

8 万吨。侧面来看，本周建筑钢材成交量仍有波动，4 月 12 日建筑钢材成交量为 17.0 万

吨，较上周增 5.6 万吨，日均 17.1 万吨左右，需求震荡修复。 
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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：钢企盈利能力持续恢复 

企业产品盈利触底反弹，盈利能力持续恢复。截至 4 月 12 日，螺纹、线材、热卷、

冷卷和中板成本滞后一月毛利分别为 -288/-28/-162/-198/-108 元 / 吨，周变化

354/354/294/314/244 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（4 月 6 日-4 月 12 日）申万钢铁指数 2144.94 点，周跌 13.13 点。本周钢铁在

申万行业涨跌幅排名第 6。本周个股涨幅排名前五分别为宝地矿业，金岭矿业，翔楼新
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材，友发集团，南钢股份。跌幅前五分别为安阳钢铁，抚顺特钢，杭钢股份，沙钢股份

和凌钢股份。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（4 月 6 日-4 月 12 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 4 月 12 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 4 月 12 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】 

2024/4/8 
【江西省发布 2024 年第一批重点建设项目

名单】 

经江西省政府同意，2024 年第一批省重点项目安排 588 项，总投资 15435.81

亿元，年度计划投资 4059.97 亿元。其中，建成投产项目 83 项，续建项目 272

项，新开工项目 211 项，预备项目 22 项。该名单中包含 5 个钢铁相关项目。 

2024/4/9 
【日本央行可能将 2026 财年通胀预期设定

在 2%左右】 

日本央行可能上调 2026 财年总体 CPI 预测至约 2%，还可能考虑将 2024 财年

不包括能源价格的通胀预测提高至 2%或更高。 

2024/4/9 【广州停止审批新增公寓等类住宅项目】 

《广州市规划和自然资源局关于停止审批商务公寓等类住宅项目的通知》中规

定，在全市范围停止新的公寓等类住宅项目的规划审批，编制土地出让方案时

不得出现有关公寓等类住宅的表述，已出让且规划审批通过的公寓等类住宅项

目，可按原规定继续办理后续审批手续。 

2024/4/10 
【中汽协：3 月我国汽车销售 269.4 万辆，

同比增长 9.9%】 

3 月我国汽车产销分别完成 268.7 万辆和 269.4 万辆，环比分别增长 78.4%和

70.2%，同比分别增长 4%和 9.9%。其中，新能源汽车产销分别完成 86.3 万辆

和 88.3 万辆，同比分别增长 28.1%和 35.3%。 

2024/4/10 
【美国 3 月未季调 CPI 同比上涨 3.5%，创

近半年以来新高】 

美国 3 月未季调 CPI 同比上涨 3.5%，高于预期，创 2023 年 9 月以来新高，前

值 3.2%；季调后 CPI 环比上涨 0.4%，预期 0.3%，前值 0.4%。 

2024/4/11 【国家统计局：3 月份 CPI 季节性回落】 

3 月份，受节后消费需求季节性回落、市场供应总体充足等因素影响，全国

CPI 环比季节性下降 1.0%，同比上涨 0.1%，涨幅有所回落。扣除食品和能源

价格的核心 CPI 同比上涨 0.6%，保持温和上涨。 

2024/4/12 【资本市场“国九条”时隔十年再升级】 

国务院近日印发《关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发展的若干意

见》共分为 9 个部分，是资本市场第三个“国九条”。意见中强调：严把发行

上市准入关；严格上市公司持续监管；加大退市监管力度；加强证券基金机构

监管，推动行业回归本源、做优做强；加强交易监管，增强资本市场内在稳定

性；大力推动中长期资金入市，持续壮大长期投资力量；进一步全面深化改革

开放，更好服务高质量发展；推动形成促进资本市场高质量发展的合力。 

2024/4/12 
【中国一季度社会融资规模增量累计为

12.93 万亿元】 

据初步统计，2024 年一季度社会融资规模增量累计为 12.93 万亿元，比上年同

期少 1.61 万亿元。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/4/8 酒钢宏兴 

酒钢集团计划拟自公告披露之日起 12 个月内，以不低于人民币 1 亿元且不超

过 2 亿元的自有资金通过上海证券交易所交易系统允许的方式增持公司股份。

本次增持计划不设定价格区间，酒钢集团将根据酒钢宏兴股票价格波动情况及

资本市场整体趋势，择机实施增持计划。 

2024/4/8 银龙股份 

银龙股份全资子公司天津隆海通科技有限公司于 2024 年 4 月 7 日在天津市北

辰区设立合资公司中同银龙（天津）灭菌技术有限公司，注册资本 6000 万

元，隆海通持有中同银龙股份比例为 30%，对外投资金额为 1800 万元。 

2024/4/9 包钢股份 
公司拟将 2024 年第二季度稀土精矿关联交易价格调整为不含税 16792 元/吨

（干量，REO=50%）。 

2024/4/9 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 3 月 23 日至 2024 年 4 月 9 日，通过

大宗交易和集中竞价方式合计减持“武进转债”612520 张，占可转债发行总量

的 19.76%。 
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2024/4/10 方大炭素 

党锡江先生因工作变动不再担任公司第八届董事会董事职务。经公司董事会提

名，徐龙福先生为公司第八届董事会董事候选人，任期自股东大会审议通过之

日起至公司第八届董事会届满之日止。 

2024/4/10 新兴铸管 2023 年营业收入 432.5 亿元，yoy-9.44%，归母净利润 13.5 亿，yoy-19.40%。 

2024/4/11 海南矿业 

公司全资子公司洛克石油以其全资子公司洛克渤海与中国海油、智慧石油共同

合作开发涠洲 10-3 油田西区开发项目，洛克渤海将担任本项目勘探、开发作业

的作业者，在项目勘探阶段的权益比例为 58.3%，在项目开发和生产阶段的权

益比例为 35%。按照油价 70 美元/桶测算，预计洛克石油对本项目的投资金额

约为 7.7 亿元人民币。 

2024/4/11 宝地矿业 2023 年营业收入 8.7 亿元，yoy+13.88%，归母净利润 1.9 亿元，yoy-6.74%。 

2024/4/12 杭钢股份 
2023 年营业收入 558.3 亿元，yoy+28.86%，归母净利润 1.8 亿元，yoy-

62.14%。 

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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