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投资要点 

◼ 本周（4.29-5.5）跟踪：本周钢材价格涨跌互现，供给端产量持续上行，
需求略显疲弱，总库存持续去化。 

本周钢价震荡运行，线涨板跌：本周钢厂持续复产供给上行，库存端去库
速率有所放缓，需求仍显疲弱，钢材价格震荡运行，截至 5 月 3 日螺纹钢
价格 HRB400 上海报价 3650 元/吨（yoy-4.7%），周涨 10 元/吨，市场期货
盘面呈回落姿态。成本端角度本周原材料价格略有下行，铁矿价格本周持
续平稳运行，焦煤、废钢价格有所回落，对钢价支撑较弱。 

供给端产量持续上行，需求表现疲弱：供应方面本周五大钢材产量整体持
续增长，分品类来看，螺纹钢、线材、热轧板卷及冷轧板卷产量周涨
4%/1%/1%/1%，中厚板略有下降。需求方面，本周五大品种表观消费均有
下行，整体疲弱，其中螺纹钢表观消费量周降 22 万吨，周降 8%，侧面来
看， 4 月 30 日建筑钢材成交量 MA5 为 13.3 万吨，较上周降 0.8 万吨，yoy-

23%，延续下行态势。 

库存端总体持续去化，但速率有所放缓：本周钢材总库存 1929 万吨，周降
11 万吨，整体去库节奏略有放缓，其中社库持续去库，降幅为 1%，钢厂库
存有所增加，周涨 2 万吨。从盈利角度来看，钢企滞后一月毛利持续回升，
截至 5 月 3 日，247 家企业盈利率 53%，周环比+2pct，持续改善，我们预
计伴随盈利好转钢企产量有望继续恢复。 

◼ 投资建议：本周钢铁价格涨跌互现，我们判断由于钢企盈利持续修复钢
企开工率有望持续提升，带动供给产量上升，因此后续支撑钢价主要变
量仍为整体行业需求动能是否充足，目前短期来看需求基本面依然承
压，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：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：本周钢价涨跌互现，原材料价格震荡下行 

本周钢材价格涨跌互现。截至 5 月 3 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3650 元/吨（yoy-

4.7%），周涨 10 元/吨。高线 HPB300 上海报价 3930 元/吨（yoy-2.7%），周涨 10 元/

吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3870 元/吨（yoy-4.4%），周跌

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 3650 3930 3840 3870 4360 4190 3850 4270 4021 4046 4023 

周变化值 10 10 -20 -30 -10 -10 0 0 -2 0 -3 

周变化 0.3% 0.3% -0.5% -0.8% -0.2% -0.2% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% -0.1% 

月变化 5.5% 5.1% 2.7% 1.0% 4.1% 4.2% 1.3% 0.9% 2.2% 2.3% 2.2% 

年变化 -4.7% -2.7% -3.5% -4.4% -3.5% -3.7% -9.0% -8.6% -4.4% -4.7% -4.0% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 5 月 3 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：铁矿价格持平。截至 5 月 5 日国产矿（唐山铁矿）现货报 905 元/湿吨

（yoy+13%），周持平。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 910 元/湿吨（yoy+12%），

周持平，巴西粉矿报价 800 元/湿吨（yoy+16%），周持平。 

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 905 910 800 920 625 

周变化值 0 0 0 0 0 

周变化 0% 0% 0% 0% 0% 

月变化 14% 11% 13% 11% 17% 

年变化 13% 12% 16% 11% 18% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 5 月 5 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、废钢价格呈小幅回落趋势。截至 5 月 5 日焦煤方面，京唐港山西主焦煤报价

2170 元/吨（yoy+11%），周持平，京唐港澳大利亚主焦煤报价 2150 元/吨（yoy+19%），

周跌 110 元/吨。废钢方面报价 2470 元/吨（yoy-6%），周跌 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 2170 1840 2150 2287 1800 2470 

周变化值 0 -90 -110 100 0 -20 

周变化 0% -5% -5% 5% 0% -1% 

月变化 12% 6% 6% 7% 13% 4% 

年变化 11% 26% 19% 2% -12% -6% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 5 月 5 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

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

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2
0
1

9
-1

0

2
0
2

0
-0

1

2
0
2

0
-0

4

2
0
2

0
-0

7

2
0
2

0
-1

0

2
0
2

1
-0

1

2
0
2

1
-0

4

2
0
2

1
-0

7

2
0
2

1
-1

0

2
0
2

2
-0

1

2
0
2

2
-0

4

2
0
2

2
-0

7

2
0
2

2
-1

0

2
0
2

3
-0

1

2
0
2

3
-0

4

2
0
2

3
-0

7

2
0
2

3
-1

0

2
0
2

4
-0

1

2
0
2

4
-0

4

焦炭

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2
0
1

9
-1

0

2
0
2

0
-0

1

2
0
2

0
-0

4

2
0
2

0
-0

7

2
0
2

0
-1

0

2
0
2

1
-0

1

2
0
2

1
-0

4

2
0
2

1
-0

7

2
0
2

1
-1

0

2
0
2

2
-0

1

2
0
2

2
-0

4

2
0
2

2
-0

7

2
0
2

2
-1

0

2
0
2

3
-0

1

2
0
2

3
-0

4

2
0
2

3
-0

7

2
0
2

3
-1

0

2
0
2

4
-0

1

2
0
2

4
-0

4

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 / 14 

期现差：钢材期货价格持续下跌。截至 5 月 3 日螺纹钢期货结算价为 3670 元/吨，

周持平，期现差 20 元/吨，线材期货结算价为 3615 元/吨，周跌 114 元/吨，期现差-559

元/吨，热轧板卷期货结算价为 3818 元/吨，周跌 5 元/吨，期现差-22 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：供给端产量持续上涨，需求略显疲弱 

1）产量：本周（4.29-5.3）五大钢材产量中螺纹钢、线材、热轧板卷及冷轧板卷均

有所上涨，仅中厚板略有下降。截至 5 月 3 日主要钢厂螺纹钢产量 232 万吨（yoy-15%），

周涨 9.7 万吨，线材产量 88 万吨（yoy-22%），周涨 0.5 万吨，热轧板卷产量 233 万吨

（yoy±0%），周涨 2.9 万吨，冷轧板卷产量 86 万吨（yoy+2%），周涨 0.5 万吨，中厚

板产量 153 万吨（yoy+1%），周降 0.4 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（4.29-5.3）钢贸商持续去库，钢厂库存有所回升，总体去库节奏放

缓。截至 5 月 3 日五大钢材总库存 1929.02 万吨（yoy-1%），周降 11.11 万吨，其中社

会库存 1414.59 万吨（yoy+3%），周降 13.1 万吨，钢厂库存 514.43 万吨（yoy-12%），

周涨 2 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（4.29-5.3）下游表观消费有所回落。截至 5 月 3 日，螺纹钢/线材/热

轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 266/88/224/80/146 万吨，周变动-22/-16/-14/-7/-10 万

吨。侧面来看，本周建筑钢材成交量仍有波动，4 月 30 日建筑钢材成交量 MA5 为 13.3

万吨，较上周降 0.8 万吨，yoy-23%，需求略有下行。 
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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：钢企盈利能力持续恢复 

企业产品盈利能力持续恢复。截至 5 月 3 日，螺纹、线材、热卷、冷卷和中板成本

滞后一月毛利分别为-5/255/85/105/145 元/吨，周变化 66/66/36/46/56 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 29 日-4 月 30 日）申万钢铁指数 2128.02 点，周跌 15.33 点。本周钢铁

在申万行业涨跌幅排名第 28。本周个股涨幅排名前五分别为久立特材，太钢不锈，抚顺

特钢，大中矿业，方大炭素。跌幅前五分别为华菱钢铁，中南股份，新钢股份，鄂尔多
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斯，钒钛股份。 

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

2024/4/29 
【成都：全市范围内住房交易不再审核购房

资格】 

4 月 28 日，成都市房地产市场平稳健康发展领导小组办公室发布《关于进一步

优化房地产市场平稳健康发展政策措施的通知》。措施涉及“市场+保障”住房供

应体系建设、经营性建设用地供应管理机制、商业办公用房市场良性循环、支

持房地产融资需求、车位住宅同步销售、公证摇号取消、限购资格全面放开、

高品质住宅建设等诸多维度，政策力度大，覆盖范围广。 

2024/4/30 
【国家统计局：4 月份中国采购经理指数保

持扩张】 

4 月 30 日国家统计局服务业调查中心和中国物流与采购联合会发布了中国采购

经理指数。4 月份，制造业采购经理指数、非制造业商务活动指数和综合 PMI

产出指数分别为 50.4%、51.2%和 51.7%，比上月下降 0.4、1.8 和 1.0 个百分

点，三大指数继续保持在扩张区间，我国经济景气水平总体延续扩张。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/4/29 河钢资源 

2023 年营业收入 58.7 亿元，yoy+16.1%，归母净利润 9.1 亿元，yoy+36.95%。

2024 年 Q1 营业收入 16.1 亿元，yoy+41.36%，归母净利润 2.4 亿元，

yoy+27.94%。 

2024/4/29 华菱钢铁 
2024 年 Q1 营业收入 370.5 亿元，yoy-7.13%，归母净利润 3.9 亿元，yoy-

43.13%。 

2024/4/29 甬金股份 
2024 年 Q1 营业收入 93.1 亿元，yoy+24.29%，归母净利润 1.2 亿元，

yoy+30.46%。 

2024/4/29 抚顺特钢 
2024 年 Q1 营业收入 20.7 亿元，yoy+3.13%，归母净利润 1.1 亿元，

yoy+90.21%。 

2024/4/29 海南矿业 
2024 年 Q1 营业收入 11.1 亿元，yoy-9.25%，归母净利润 2.5 亿元，

yoy+53.21%。 

2024/4/30 久立特材 

2023 年营业收入 85.7 亿元，yoy+31.07%，归母净利润 14.9 亿元，

yoy+15.58%。2024 年 Q1 营业收入 23.9 亿元，yoy+42.3%，归母净利润 3.3 亿

元，yoy+40.95%。 

2024/4/30 广大特材 

2023 年营业收入 37.9 亿元，yoy+12.51%，归母净利润 1.1 亿元，yoy+6.1%。

2024 年 Q1 营业收入 8.9 亿元，yoy+3.41%，归母净利润 467.3 万元，yoy-

93.55%。 

2024/4/30 鞍钢股份 
2024 年 Q1 营业收入 273.4 亿元，yoy-11.35%，归母净利润-16.6 亿元，yoy-

1012.08%。 

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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