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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（7.22-7.26）跟踪：本周钢材市场受成本价格下行及供需双弱影响
价格震荡下行，库存端略有累库，盈利依旧承压。 

本周钢价受成本下行及供需双弱影响震荡下行：本周钢材市场供需表现延
续淡季态势，叠加成本端价格无法支撑，钢材价格持续下行，截至 7 月
26 日，螺纹钢 HRB400 上海报价 3220 元/吨（yoy-15.3%），周降 120 元
/吨，期货盘面同向下降。成本端角度，本周铁矿废钢、焦煤价格均有所
下行，对钢价支撑能力较弱。 

供给端除热轧板卷产量均有下降，需求端五大品种均显疲弱：供应方面，
本周五大品种钢材产量除热轧略有恢复外其余均有所下降，螺纹下滑最
为显著，周产量 217 万吨，周降 3%，yoy-21%，热轧周产量 243 万吨，
微涨 1.5 万吨，yoy+9%，延续今年线弱板强态势。需求方面，本周整体
表需下降，五大品种周下滑幅度在 2-8%，其中主要品种螺纹/热轧周环
比分别下降 4/6 万吨，yoy-7%/+5%。侧面来看，建筑钢材周成交量 MA5

为 10.3 万吨，环比减少 1.2 万吨，同比-34%，成交持续偏弱，整体需求
仍处于弱势。 

库存除螺纹外均有所增加，钢厂盈利能力下行：本周钢材总库存 1757.9 万
吨，周涨 0.6 万吨，yoy+9%，其中社会库存下降 7.2 万吨，贸易商去库
意愿较强，钢厂库存增加 7.8 万吨，热卷线材增幅较为明显，相较去年
仍有一定库存压力。盈利方面，钢企滞后一月毛利下降，因受到钢价下
行导致，预计短期盈利或有承压。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业受成本支撑较弱及供需双弱影响钢价下行，供
给端钢企总体仍维持谨慎心态，积极调整产品结构，库存端贸易商对旧
库存主动以价换量，短期价格预计震荡运行，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：本周钢价震荡下行，原材料价格有所下降 

本周钢材价格震荡下行。截至 7 月 26 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3220 元/吨（yoy-

15.3%），周降 120 元/吨。高线 HPB300 上海报价 3540 元/吨（yoy-12.2%），周降 110

元/吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3530 元/吨（yoy-14.1%），

周降 110 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 3220 3540 3500 3530 3990 3820 3490 3910 3776 3833 3767 

周变化值 -120 -110 -110 -110 -130 -130 -110 -110 -78 -75 -76 

周变化 -3.6% -3.0% -3.0% -3.0% -3.2% -3.3% -3.1% -2.7% -2.0% -1.9% -2.0% 

月变化 -8.0% -7.3% -6.2% -5.9% -4.5% -4.7% -5.7% -5.1% -2.8% -2.9% -2.4% 

年变化 -15.3% -12.2% -13.4% -14.1% -13.3% -13.8% -13.2% -12.3% -10.6% -9.8% -10.9% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 7 月 26 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：铁矿价格呈下降趋势。截至 7 月 26 日进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB

粉矿报价 795 元/湿吨（yoy-14%），周降 50 元/湿吨，巴西粉矿报价 685 元/湿吨（yoy-

15%），周降 50 元/湿吨。 

表2：原材料价格变动（元/湿吨） 

  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 795 685 805 510 

周变化值 -50 -50 -50 -50 

周变化 -6% -7% -6% -9% 

月变化 -5% -6% -5% -8% 

年变化 -14% -15% -15% -21% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 7 月 26 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 

焦煤、废钢价格均有所下降。截至 7 月 26 日焦煤方面，京唐港山西主焦煤报价 2030
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元/吨（yoy-6%），周降 80 元/吨，京唐港澳大利亚主焦煤报价 2030 元/吨（yoy-5%），

周降 100 元/吨。废钢方面报价 2300 元/吨（yoy-17%），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 2030 1700 2030 2077 1800 2300 

周变化值 -80 -60 -100 0 0 -80 

周变化 -4% -3% -5% 0% 0% -3% 

月变化 0% -1% -3% 0% 3% -5% 

年变化 -6% -4% -5% 0% 0% -17% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 7 月 26 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 

 

期现差：钢材期货价格下跌。截至 7 月 26 日螺纹钢期货结算价为 3376 元/吨，周
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降 98 元/吨，期现差 156 元/吨，线材期货结算价为 3407 元/吨，周降 195 元/吨，期现差

-409 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3566 元/吨，周降 95 元/吨，期现差 66 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：供给端五大品种多数下降，螺纹需求端仍显疲弱 

1）产量：本周（7.22-7.26）五大品种产量多数下降，热轧板卷产量增加。截至 7 月

26 日主要钢厂螺纹钢产量 217 万吨（yoy-21%），周降 6.8 万吨，线材产量 93 万吨（yoy-

17%），周降 1.1 万吨，热轧板卷产量 243 万吨（yoy+9%），周涨 1.5 万吨，冷轧板卷

85 万吨（yoy+2%），周降 0.3 万吨，中厚板 153 万吨（yoy-2%），周降 1.5 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（7.22-7.26）社会库存有所下降，钢厂库存增加。截至 7 月 26 日五

大钢材总库存 1757.9万吨（yoy+9%），周涨 0.6万吨，其中社会库存 1270万吨（yoy+7%），

周降 7.2 万吨，钢厂库存 487.8 万吨（yoy+14%），周涨 7.8 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（722-7.26）下游五大品种表观消费均有所下降。截至 7 月 26 日，

螺纹钢/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 227/92/236/83/151 万吨，周变动-4/-8/-

6/-3/-3 万吨。侧面来看，本周建筑钢材成交量略有下降，7 月 26 日建筑钢材成交量 ma5

为 10.3 万吨，环比上周降 1.2 万吨，yoy-34%，需求仍显疲弱。 
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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：钢企滞后一月盈利承压 

企业产品盈利能力下行。截至 7 月 26 日，螺纹、线材、热卷、冷卷和中板成本滞

后一月毛利分别为-705/-405/-525/-535/-485 元/吨，周变化-157/-147/-147/-167/-147 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（7 月 20 日-7 月 26 日）申万钢铁指数 1843.5 点，周降 50.2 点。本周钢铁在

申万行业涨跌幅排名第 18。本周个股涨幅排名前五分别为方大特钢、本钢板材、常宝股
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份、新兴铸管、山东钢铁。跌幅前五分别为西宁特钢、河钢资源、抚顺特钢、南钢股份、

久立特材。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（7 月 20 日-7 月 26 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 7 月 26 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 7 月 26 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】 

2024/7/22 【5年期以上 LPR下调至 3.85%】 
央行授权全国银行间同业拆借中心公布最新 LPR，1 年期和 5年期以上 LPR 均

下调 10 个基点，分别为 3.35%和 3.85%。 

2024/7/23 
【世界钢协：6 月全球粗钢产量 1.614亿

吨，同比增长 0.5%】 

2024年 6 月全球 71 个纳入世界钢铁协会统计国家的粗钢产量为 1.614 亿吨，

同比提高 0.5%。其中亚洲和大洋洲粗钢产量为 1.206 亿吨，同比提高 0.3%。 

2024/7/24 
【乘联分会：7月 1-21 日乘用车新能源市场

零售 46.1 万辆，较去年同期增 26%】 

7月 1-21 日，乘用车新能源市场零售 46.1 万辆，同比去年同期增长 26%，较

上月同期下降 2%，今年以来累计零售 457.4万辆，同比增长 32%；7月 1-21

日，全国乘用车厂商新能源批发 43.7 万辆，同比去年同期增长 11%，较上月同

期下降 14%，今年以来累计批发 505.7万辆，同比增长 28%。 

2024/7/25 【央行下调 1 年期 MLF中标利率至 2.30%】 
7月 25日，央行进行 2000 亿元 1年期 MLF操作，中标利率为 2.30%，此前为

2.50%；进行 2351 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率为 1.70%，与此前持平。 

2024/7/26 
【国资委：未来五年中央企业预计安排大规

模设备更新改造总投资超 3 万亿元】 

7月 26日，国务院国资委财务监管与运行评价局负责人刘绍娓在国新办新闻发

布会上表示，下一步，国务院国资委将坚持能给尽给、应给尽给原则，加大出

资人政策支持力度，指导中央企业紧盯新一轮技术革命和产业变革方向，在本

轮大规模设备更新中发挥表率引领作用。未来五年，中央企业预计安排大规模

设备更新改造总投资超 3 万亿元。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/7/22 宝地矿业 
公司首次公开发行限售股，涉及李直杰、赵秋香共 2 名股东，共计 127 万股，

占公司总股本的 0.16%。 

2024/7/23 翔楼新材 
2024年 7 月 22 日，公司以集中竞价方式首次回购股份 7400 股，占公司目前总

股本比例为 0.01%，成交均价为 33.95元/股，成交总金额为 25.15 万元。 

2024/7/24 太钢不锈 

本次在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司办理完成回购注销手续所涉

及的限制性股票数量共计 1160.5万股，占回购前公司总股本 57.19亿股的

0.2029% 。上述回购注销完成后，公司总股本将由 57.19 亿股减至 57.07亿

股。 

2024/7/25 宝钢股份 

宝钢股份与沙特阿美和 PIF 共同投资设立沙特厚板公司，出资方案发生变化。

现方案为：宝钢股份出资 10 亿美元（折合约 72.3 亿元人民币，或 37.5亿沙

特里亚尔）或其它等值货币，股权比例为 50%；沙特阿美和 PIF 各出资 5 亿美

元（折合约 36.15 亿元人民币，或 18.75 亿沙特里亚尔）或其它等值货币，股

权比例各占 25%。 

2024/7/25 首钢股份 

公司 2023 年度分红派息实施方案为：以股本总数 77.95 亿股为基数，向全体

股东每 10 股派现金红利 0.30元(含税)。上述分红派息方案已于 7月 17日实

施完毕。本次调整后的每股限制性股票回购价格=3.17-0.03=3.14 元/股。 

2024/7/26 凌钢股份 

本激励计划拟授予的限制性股票数量不超过 4000 万股，约占公司股本总额的

1.40%。其中，首次授予不超过 3,469 万股，占授予总量的 86.725%，约占公司

股本总额的 1.22%；预留 531 万股，占授予总量的 13.275%，约占公司股本总

额的 0.19%。本激励计划限制性股票的授予价格（含预留授予部分）为 1.00 元

/股，拟首次授予的激励对象为 107 人。 
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2024/7/26 首钢股份 

公司于 2024年 7月 26日与华晨宝马就供应链低碳排放钢铁材料达成合作意

向，拟开展基于目前高炉转炉流程和基于电炉流程的低碳排放产品的车身材料

合作应用。从 2025年开始，公司将基于现有长流程，具备提供 50%废钢比汽车

板产品能力，产品较 2020年水平减碳 40%以上。2026 年起，公司将开始批量

向华晨宝马提供基于电弧炉生产的汽车板，具备更高的减碳能力。2030 年，公

司将具备废钢比 80%以上的汽车板生产能力，具备较 2020 年减碳 70%以上的能

力；同时供华晨宝马产品综合废钢比达到 60%以上，较 2020 年综合水平减碳

50%以上。 

数据来源：Wind，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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