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投资要点 

◼ 本周（5.13-5.17）跟踪：本周钢材价格上行，供给端产量总体略有增长，
需求螺纹线材有所恢复，钢厂去库速度增加。 

本周钢价受需求转暖及宏观政策驱动整体上行：本周需求向好，叠加下半
周地产宏观政策频出，带动钢材价格整体上行。截至 5 月 17 日螺纹钢价格
HRB400 上海报价 3660 元/吨（yoy-2.1%），周涨 60 元/吨，期货盘面跟涨，
截至 5 月 17 日螺纹期现差为 50 元/吨，表现优于其他品种。成本端角度本
周铁矿价格小幅上涨，国产焦煤及废钢价格呈下降态势，总体原材料高位
震荡，对钢价形成一定支撑作用。 

供给端产量略有上涨，螺纹需求有所恢复：供应方面本周五大钢材产量整
体略有上涨，分品类来看主要靠长材拉动产量增长，其中螺纹钢、线材周产
量涨 1%/4%。需求方面，本周螺纹钢表观消费呈现恢复姿态，周消费量增
加 28 万吨至 290 万吨，带动整体钢材需求向好，侧面来看，5 月 17 日建筑
钢材成交量 ma5 为 14 万吨，环比上周上升 1962 吨，yoy-16%，需求仍显
疲弱但边际有所好转。 

库存端总体去化速率加快，钢厂盈利依然略有承压：本周钢材总库存 1813.1

万吨，周降 71.6 万吨，去库速率变快，厂库与社库均持续去库，周降幅分
别为 4.0%和 3.2%。从盈利角度来看，钢企滞后一月毛利有所下降，主因受
到成本上升趋势影响，我们预计伴随短期市场情绪好转，钢价震荡上行下
盈利或有一定好转。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业受下游需求回暖叠加宏观政策影响价格震荡上
行，我们判断短期市场情绪好转及成本端煤炭进入旺季仍对价格有一定
程度支撑，但具体需求表现仍待观察，短期或维持震荡运行。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：本周钢价略有回升，原材料价格走势分化 

本周螺纹线材价格回升，板材价格震荡下行。截至 5 月 17 日螺纹钢 HRB400 上海

报价 3660 元/吨（yoy-2.1%），周涨 60 元/吨。高线 HPB300 上海报价 3920 元/吨（yoy-

2.0%），周涨 60 元/吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3880 元/吨

（yoy-3.0 %），周涨 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 3660 3920 3860 3880 4340 4170 3840 4260 4041 4076 4030 

周变化值 60 60 30 30 20 20 -10 -10 -12 -4 -16 

周变化 1.7% 1.6% 0.8% 0.8% 0.5% 0.5% -0.3% -0.2% -0.3% -0.1% -0.4% 

月变化 1.1% 0.5% 0.0% -1.5% 0.7% 0.7% 0.3% 0.2% 1.8% 2.1% 1.7% 

年变化 -2.1% -2.0% -1.8% -3.0% -1.8% -1.9% -6.1% -6.0% -0.2% 0.1% -0.1% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 5 月 17 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：铁矿价格较上周小幅上涨。截至 5 月 17 日国产矿（唐山铁矿）现货报

913 元/湿吨（yoy+9%），周涨 12 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价

915 元/湿吨（yoy+10%），周涨 5 元/湿吨，巴西粉矿报价 805 元/湿吨（yoy+13%），周

涨 5 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 913 915 805 925 630 

周变化值 12 5 5 5 5 

周变化 1% 1% 1% 1% 1% 

月变化 0% 3% 4% 3% 5% 

年变化 9% 10% 13% 9% 15% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 5 月 17 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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国产焦煤、废钢价格皆呈下降趋势，进口焦煤价格持平。截至 5 月 17 日焦煤方面，

京唐港山西主焦煤报价 2110 元/吨（yoy+19%），周跌 130 元/吨，京唐港澳大利亚主焦

煤报价 2150 元/吨（yoy+22%），周持平。废钢方面报价 2470 元/吨（yoy-4%），周跌

30 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 2110 1840 2150 2287 1900 2470 

周变化值 -130 0 0 0 0 -30 

周变化 -6% 0% 0% 0% 0% -1% 

月变化 0% 4% 3% 7% 19% 2% 

年变化 19% 30% 22% 7% 3% -4% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 5 月 17 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价格上升。截至 5 月 17 日螺纹钢期货结算价为 3710

元/吨，周涨 58 元/吨，期现差 70 元/吨，线材期货结算价为 3935 元/吨，周涨 30 元/吨，

期现差-248 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3847 元/吨，周涨 50 元/吨，期现差 37 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：供给端板材表现较弱，需求端螺纹线材有所恢复 

1）产量：本周（5.13-5.17）五大钢材产量中螺纹钢、线材及冷轧板卷有所上涨，热

轧板卷和中厚板略有下降。截至 5 月 17 日主要钢厂螺纹钢产量 234 万吨（yoy-12%），

周涨 3.0 万吨，线材产量 92 万吨（yoy-13%），周涨 3.9 万吨，热轧板卷产量 238 万吨

（yoy+5%），周降 0.6 万吨，冷轧板卷 87 万吨（yoy+6%），周涨 0.1 万吨，中厚板 152

万吨（yoy-2%），周降 2.8 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（5.13-5.17）钢贸商及钢厂持续去库。截至 5 月 17 日五大钢材总库

存 1813.1 万吨（yoy+1%），周降 71.6 万吨，其中社会库存 1333.4 万吨（yoy+4%），

周降 55.8 万吨，钢厂库存 479.6 万吨（yoy-6%），周降 15.8 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（5.13-5.17）下游表观消费螺纹钢线材均有恢复。截至 5 月 17 日，

螺纹钢/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 290/102/244/86/152 万吨，周变动

28/3/7/-3/-5 万吨。侧面来看，本周建筑钢材成交量仍有波动，5 月 17 日建筑钢材成交量

ma5 为 14 万吨，环比上周上升 1962 吨，yoy-16%，需求仍显疲弱但边际好转。 
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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 

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

上海:线螺采购量

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2021 2022 2023 2024



 

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 

 

 11 / 15 

3.   盈利能力：钢企滞后一月盈利依然承压 

企业产品盈利能力下行。截至 5 月 17 日，螺纹、线材、热卷、冷卷和中板成本滞

后一月毛利分别为-266/-26/-166/-186/-136 元/吨，周变化-95/-95/-125/-135/-165 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（5 月 13 日-5 月 17 日）申万钢铁指数 2160.09 点，周涨 7.87 点。本周钢铁在

申万行业涨跌幅排名第 13。本周个股涨幅排名前五分别为沙钢股份，河钢资源，新钢股

份，柳钢股份，八一钢铁。跌幅前五分别为翔楼新材，大中矿业，钒钛股份，南钢股份，
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ST 西钢。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（5 月 11 日-5 月 17 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 5 月 17 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 5 月 17 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】 

2024/5/13 【4 月新增社融转负】 

中国人民银行发布的 2024 年 4 月份金融统计数据和社会融资数据显示，4 月份

当月新增社融-1987 亿元，同比少增 1.42 万亿元，政府债、企业债和未贴现银

行承兑汇票成为 4 月社融的主要拖累项。 

2024/5/14 
【商务部新闻发言人就美方发布对华加征

301 关税四年期复审结果发表谈话】 

美方宣布在原有对华 301 关税基础上，进一步提高对自华进口的电动汽车、锂

电池、光伏电池、关键矿产、半导体及钢铝、港口起重机、个人防护装备等产

品的加征关税。中方坚决反对并严正交涉，将采取坚决措施，捍卫自身权益。 

2024/5/15 【国际钢市】 
土耳其深海废钢进口价格上涨，最新交易价格为 375 美元/吨 CFR。本周成品

长材市场仍然供需双弱，钢厂仍努力在内贸和出口市场寻找螺纹钢买家。 

2024/5/16 
【北京五环外“视同二套管理”房贷将按二

套执行】 

对于符合在五环外新购买 1 套商品住房的，如果北京住建委相关系统反馈的查

询结果为“视同购买第二套住房执行（五环外）”，按照第二套个人住房贷款

政策执行。目前已有国有大行北京市分行开始执行相关政策。 

2024/5/17 
【国务院：切实做好保交房工作配套政策有

关情况】 

四部门负责人介绍了处置盘活存量土地、推动笑话存量商品住房等保交楼重点

工作，并将出台多项配套政策文件。央行宣布将设立 3000 亿元保障性住房再

贷款，预计将带动银行贷款 5000 亿元。 

2024/5/17 
【央行：下调住房贷款最低首付比例 5 个百

分点，取消全国层面房贷利率政策下限】 

按照国务院统一部署，央行进一步调整优化政策：全国首套房贷最低首付比例

从 20%降至 15%，二套房贷最低首付比例从 30%降至 25%；不再设置全国层面

首套房和二套房贷款利率政策下限。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/5/13 常宝股份 
公司同意为控股子公司常宝精特承担最高本金金额总计 30000 万元的全部债务

连带保证责任，并签订不可撤销担保书。 

2024/5/14 武进不锈 

朱国良先生因年龄及身体等原因申请辞去公司董事长、董事及董事会审计委员

会委员、董事会战略委员会委员等所有职务。辞职后，朱国良先生将不再担任

公司任何职务。 

2024/5/15 大中矿业 
公司持股 5%以上股东梁欣雨所持有公司的部分股份提前解除质押，本次解除质

押 3910 万股，占其所持股份 30.57%，占公司总股本 2.59%。 

2024/5/16 凌钢股份 

公司股东宏运资本所持有的股份拟在 2024 年 6月 11 日至 9 月 8日期间任意连

续 90个自然日内，通过集中竞价交易方式和大宗交易方式减持不超过公司总

股本 2%，即不超过 57043280 股。其中拟通过集中竞价减持不超过 1%；拟通过

大宗交易减持不超过公司总股本 1%。 

2024/5/17 本钢板材 

公司收到辽宁证监局警示函，指出公司在 2019年以前存在未及时结算代采原

材料港耗、途耗情况，导致当期相关报表科目金额披露不准确；同时还存在采

购业务缺乏独立性和会计档案管理不规范问题。公司及相关人员高度重视《警

示函》指出的问题，将严格按照深入反思、认真汲取教训，本次监管措施不会

影响公司正常的生产经营管理活动。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

6.   风险提示 
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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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