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钢铁周报 20250105     

以旧换新政策延续，需求预期有望提振 
 

 2025 年 01 月 05 日 

 

➢ 价格：本期钢材价格下跌。截至 1 月 3 日，上海 20mm HRB400 材质螺纹

价格为 3350 元/吨，较上周持平。高线 8.0mm 价格为 3560 元/吨，较上周降

10 元/吨。热轧 3.0mm 价格为 3470 元/吨，较上周降 50 元/吨。冷轧 1.0mm

价格为 4110 元/吨，较上周降 20 元/吨。普中板 20mm 价格为 3510 元/吨，较

上周降 10 元/吨。本期原材料中，国产矿市场价格震荡，进口矿市场价格稳中有

升，废钢价格下跌。 

➢ 利润：本期钢材长流程利润上升。长流程方面，我们测算本期行业螺纹钢、

热轧和冷轧毛利分别环比前一周变化+26 元/吨，-0 元/吨和+59 元/吨。短流程

方面，本期电炉钢利润下降。 

➢ 产量与库存：截至 1 月 3 日，五大钢材产量下降，总库存环比上升。产量方

面，本周五大钢材品种产量 830 万吨，环比降 13.87 万吨，其中建筑钢材产量周

环比减 10.58 万吨，板材产量周环比降 3.29 万吨，螺纹钢本周减产 10.29 万吨

至 206.01 万吨。分不同炼钢方式来看，本周长、短流程螺纹钢产量分别为 177.6

万吨、28.41 万吨，环比分别-12.66 万吨、+2.37 万吨。库存方面，本周五大钢

材品种社会总库存环比增 7.41 万吨至 765.52 万吨，钢厂总库存 349.11 万吨，

环比降 1.16 万吨，其中，螺纹钢社库增 8.83 万吨，厂库降 0.08 万吨。表观消

费量方面，测算本周螺纹钢表观消费量 197.26 万吨，环比降 22.32 万吨，本周

建筑钢材成交日均值 10.25 万吨，环比下降 6% 

➢ 投资建议：以旧换新政策延续，需求预期有望提振。本周央行召开四季度例

会，加大对大规模设备更新和消费品以旧换新的金融支持，加大存量商品房和存

量土地盘活力度，推动房地产市场止跌回稳；发改委表示，今年将增加发行超长

期特别国债，更大力度支持“两重”建设，加大建设力度、加强软硬结合、加快

工作进度三方面加力推进。当前钢材基本面供需双弱，垒库周期开始，原料端铁

矿库存较高，减产预期下，原料有望让利成材，后续关注钢企利润恢复情况。推

荐：1）普钢板块：宝钢股份、华菱钢铁、南钢股份；2）特钢板块：中信特钢、

甬金股份、翔楼新材；3）管材标的：久立特材、武进不锈、友发集团。建议关

注：高温合金标的：抚顺特钢。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期；钢价大幅下跌；原材料价格大幅波动。   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

603995.SH 甬金股份 18.00  1.23  2.03  2.24  15  9  8  推荐 

301160.SZ 翔楼新材 51.89  2.51  2.50  2.89  21  21  18  推荐 

600399.SH 抚顺特钢 5.52  0.18  0.28  0.37  31  20  15  
谨慎 

推荐 

600282.SH 南钢股份 4.59  0.34  0.38  0.40  14  12  11  推荐 

000708.SZ 中信特钢 11.33  1.13  1.02  1.14  10  11  10  推荐 

600019.SH 宝钢股份 6.88  0.54  0.41  0.49  13  17  14  推荐 

000932.SZ 华菱钢铁 4.12  0.74  0.50  0.67  6  8  6  推荐 

601686.SH 友发集团 5.24  0.40  0.43  0.47  13  12  11  推荐 

002318.SZ 久立特材 22.74  1.53  1.46  1.75  15  16  13  推荐 

603878.SH 武进不锈 5.50  0.63  0.60  0.69  9  9  8  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2025 年 1 月 3 日收盘价）   
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主要数据和事件 

➢ 央行：加大对大规模设备更新和消费品以旧换新的金融支持 

中国人民银行货币政策委员会召开 2024 年第四季度例会，加快推进科技创新和技术改造

贷款投放进程，加大对大规模设备更新和消费品以旧换新的金融支持。持续做好支持民营经济

发展壮大的金融服务，充分发挥支持小微企业融资协调工作机制作用，进一步打通中小微企业

融资的堵点和卡点。着力推动已出台金融政策措施落地见效，加大存量商品房和存量土地盘活

力度，推动房地产市场止跌回稳，完善房地产金融基础性制度，助力构建房地产发展新模式。

落实促进平台经济健康发展的金融政策措施。切实推进金融高水平双向开放，提高开放条件下

经济金融管理能力和风险防控能力。(西本新干线，2025 年 1 月 4 日) 

➢ 国家发改委：将增加发行超长期特别国债 

国家发展改革委副秘书长袁达在现场会上表示，今年，将增加发行超长期特别国债，更大

力度支持“两重”建设。我委将会同有关部门，从三方面加力推进。一是加大建设力度。继续

支持长江经济带生态环境保护和绿色发展、西部陆海新通道、农业转移人口市民化公共服务体

系建设、高等教育提质升级等重点任务。将水利支持范围拓展至全国大中型灌区、大中型引调

水工程；将重点都市圈城际铁路建设等项目纳入支持范围；在全国范围全面实施有效降低全社

会物流成本行动。二是加强软硬结合。坚持项目建设和配套改革相结合，抓紧推进规划政策制

定和体制机制创新，完善投入机制，提高投资综合效益。三是加快工作进度。在去年提前下达

今年约 1000 亿元项目清单的基础上，近期将再下达一批项目清单，推动尽快形成实物工作量。

(西本新干线 2025 年 1 月 4 日) 

➢ 新钢股份：下属子公司拟通过公开摘牌方式参与收购新余环保 51%股权 

新钢股份公告，公司下属全资子公司新钢环科拟通过公开竞价摘牌方式参与收购中国京冶

挂牌转让的新余环保 51%股权，挂牌转让底价 1.51 亿元。本次交易不构成重大资产重组，无

需提交股东大会审议。若成功摘牌，新钢股份和新钢环科将持有新余环保 85%股权，新余环保

将成为公司控股子公司，纳入公司合并报表范围。本次股权收购不会对公司的财务状况和经营

成果造成重大影响。(西本新干线，2025 年 1 月 2 日) 

➢ 12 月份中国制造业 PMI 为 50.1% 

中国物流与采购联合会、国家统计局服务业调查中心今天（31 日）公布 12 月份中国采购

经理指数。12 月份，宏观政策组合效应继续显现，制造业采购经理指数继续保持在扩张区间，

我国经济景气水平延续回升向好态势。12 月份中国制造业采购经理指数为 50.1%，连续 3 个

月稳定在扩张区间。(西本新干线，2025 年 1 月 1 日) 

➢ 鞍钢集团凌源钢铁集团有限责任公司揭牌成立 

鞍钢集团消息，12 月 29 日，鞍钢集团凌源钢铁集团有限责任公司揭牌成立，凌钢正式入

列鞍钢集团。鞍钢集团控股凌钢后，粗钢产能将达到 7000 万吨级。据了解，2023 年 3 月 30

日，辽宁朝阳市政府与鞍钢集团签订凌钢集团股权转让协议；2023 年 7 月 31 日，凌钢集团

49%股权划转工商注册如期完成；2024 年 10 月 10 日，朝阳市国资委与鞍钢集团签署凌钢集

团 7%股权无偿划转协议，12 月 12 日，获得国务院国资委批复，12 月 24 日，完成工商变更

登记。(西本新干线，2024 年 12 月 31 日) 
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1 国内钢材市场 

国内钢材市场价格下跌。截至 1 月 3 日，上海 20mm HRB400 材质螺纹价格为 3350 元/

吨，较上周持平。高线 8.0mm 价格为 3560 元/吨，较上周降 10 元/吨。热轧 3.0mm 价格为

3470 元/吨，较上周降 50 元/吨。冷轧 1.0mm 价格为 4110 元/吨，较上周降 20 元/吨。普中

板 20mm 价格为 3510 元/吨，较上周降 10 元/吨。 

 

表1：主要钢材品种价格 

 1/3 一周变动 一月变动 三月变动 一年变动 

指标名称 元/吨 元/吨 % 元/吨 % 元/吨 % 元/吨 % 

螺纹钢:HRB400 20MM 3,350 0  0.0% -60  -1.8% -340  -9.2% -610  -15.4% 

线材:8.0 高线 3,560 -10  -0.3% -50  -1.4% -380  -9.6% -580  -14.0% 

板材          

热轧:3.0 热轧板卷 3,470 -50  -1.4% -90  -2.5% -290  -7.7% -660  -16.0% 

热轧:4.75 热轧板卷 3,380 -30  -0.9% -80  -2.3% -280  -7.7% -660  -16.3% 

冷轧:0.5mm 4,580 -20  -0.4% 50  1.1% 110  2.5% -630  -12.1% 

冷轧:1.0mm 4,110 -20  -0.5% 50  1.2% 110  2.8% -720  -14.9% 

中板:低合金 20mm 3,650 -20  -0.5% -10  -0.3% -130  -3.4% -620  -14.5% 

中板:普 20mm 3,510 -10  -0.3% -10  -0.3% -160  -4.4% -550  -13.5% 

中板:普 8mm 3,850 0  0.0% 0  0.0% -240  -5.9% -640  -14.3% 

涂镀:0.476mm 彩涂 6,950 0  0.0% 100  1.5% 700  11.2% 150  2.2% 

涂镀:0.5mm 镀锌 4,170 0  0.0% 10  0.2% -120  -2.8% -590  -12.4% 

涂镀:1.0mm 镀锌 4,170 -110  -2.6% 60  1.5% 10  0.2% -770  -15.6% 

型材          

型材:16#槽钢 3,470 -40  -1.1% -60  -1.7% -150  -4.1% -650  -15.8% 

型材:25#工字钢 3,450 -20  -0.6% -80  -2.3% -180  -5.0% -570  -14.2% 

型材:50*5 角钢 3,690 -40  -1.1% -90  -2.4% -230  -5.9% -570  -13.4% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

（注：单位：元/吨；价格均为上海地区市场价格） 
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图1：螺纹钢库存与价格变动情况  图2：线材库存与价格变动情况 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图3：热轧板库存与价格变动情况  图4：冷轧板库存与价格变动情况 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图5：中板库存与价格变动情况 
  

 

  

资料来源：wind，民生证券研究院   
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图6：热轧和螺纹钢价差(单位：元/吨)  图7：西本上海终端螺纹钢采购量(单位：吨) 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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2 国际钢材市场 

美国钢材市场价格持平。截至 1 月 3 日，中西部钢厂的热卷出厂价为 770 美元/吨，较上

周持平。冷卷出厂价为 1030 美元/吨，较上周持平。热镀锌价格为 1035 美元/吨，较上周持

平。中厚板价格为 955 美元/吨，较上周持平。长材方面，螺纹钢出厂价为 795 美元/吨，较上

周持平。 

 

欧洲钢材市场价格稳中有降。截至 1 月 3 日，热卷方面，欧盟钢厂报价为 580 美元/吨，

较上周降 5 美元/吨；冷卷方面，欧盟钢厂报价 660 美元/吨，较上周降 10 美元/吨；热镀锌板

方面，欧盟钢厂报价为 700 美元/吨，较上周持平。中厚板方面，欧盟钢厂报价为 690 美元/吨，

较上周持平。长材方面，欧盟钢厂螺纹钢报价 620 美元/吨，较上周持平。欧盟钢厂线材报价为

640 美元/吨，较上周持平。 

 

图8：美元历史走势  图9：其它主要汇率走势 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

表2：国际钢材价格（单位：美元/吨） 

品种 地区 1/3 一周变动 % 一月变动 % 三月变动 % 一年变动 % 

热轧板卷 美国钢厂(中西部) 770  0  0.0% 0  0.0% -25  -3.1% -430  -35.8% 

 美国进口(CIF) 710  0  0.0% 0  0.0% -10  -1.4% -240  -25.3% 

 欧盟钢厂 580  -5  -0.9% 0  0.0% -40  -6.5% -175  -23.2% 

 欧盟进口(CFR) 550  -5  -0.9% -5  -0.9% -60  -9.8% -175  -24.1% 

 日本市场 617  2  0.3% -29  -4.5% -64  -9.4% -157  -20.3% 

 日本出口 545  -5  -0.9% -5  -0.9% 10  1.9% -60  -9.9% 

 东南亚进口(CFR) 523  0  0  0  0  0  0  0  0  

 独联体出口(FOB 黑海) 530  0  0.0% 20  3.9% 25  5.0% -90  -14.5% 

 中东进口(迪拜 CFR) 467  -3  -0.6% -10  -2.1% -48  -9.3% -107  -18.6% 

冷轧板卷 美国钢厂(中西部) 1030  0  0.0% 0  0.0% -40  -3.7% -390  -27.5% 

 美国进口(CIF) 975  0  0.0% 0  0.0% -25  -2.5% -75  -7.1% 

 欧盟钢厂 660  -10  -1.5% -25  -3.6% -65  -9.0% -210  -24.1% 

 欧盟进口(CFR) 630  -20  -3.1% -30  -4.5% -60  -8.7% -180  -22.2% 

 日本市场 687  3  0.4% -32  -4.5% -72  -9.5% -142  -17.1% 

 日本出口 595  -5  -0.8% -5  -0.8% 20  3.5% -95  -13.8% 
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 东南亚进口(CFR) 550  0  0  0  0  0  0  0  0  

 独联体出口(FOB 黑海) 590  0  0.0% 0  0.0% 25  4.4% -115  -16.3% 

 中东进口(迪拜 CFR) 564  -3  -0.5% 5  0.9% -2  -0.4% -104  -15.6% 

热镀锌 美国钢厂(中西部) 1035  0  0.0% 0  0.0% 15  1.5% -365  -26.1% 

 美国进口(CIF) 1055  -20  -1.9% -20  -1.9% -45  -4.1% -195  -15.6% 

 欧盟钢厂 700  0  0.0% -10  -1.4% -60  -7.9% -180  -20.5% 

 欧盟进口(CFR) 750  0  0.0% 0  0.0% 0  0.0% -125  -14.3% 

 日本市场 789  4  0.5% -37  -4.5% -82  -9.4% -157  -16.6% 

 日本出口 630  -20  -3.1% -20  -3.1% -20  -3.1% -90  -12.5% 

 中东进口(迪拜 CFR) 760  0  0.0% 10  1.3% 100  15.2% -50  -6.2% 

 中国市场 585  0  0.0% 16  2.8% -5  -0.8% -113  -16.2% 

中厚板 美国钢厂(中西部) 955  0  0.0% -20  -2.1% -110  -10.3% -605  -38.8% 

 美国进口(CIF) 810  0  0.0% 0  0.0% -210  -20.6% -390  -32.5% 

 欧盟钢厂 690  0  0.0% 0  0.0% -50  -6.8% -200  -22.5% 

 欧盟进口(CFR) 610  0  0.0% 0  0.0% -25  -3.9% -165  -21.3% 

 日本出口 555  -5  -0.9% -5  -0.9% 25  4.7% -85  -13.3% 

 印度市场 515  0  0.0% -22  -4.1% -28  -5.2% -100  -16.3% 

 中国市场 488  -1  -0.2% -17  -3.4% -48  -9.0% -106  -17.8% 

螺纹钢 美国钢厂(中西部) 795  0  0.0% 0  0.0% -10  -1.2% -155  -16.3% 

 美国进口(CIF) 790  -10  -1.3% -10  -1.3% 5  0.6% -60  -7.1% 

 欧盟钢厂 620  0  0.0% 0  0.0% -65  -9.5% -60  -8.8% 

 欧盟进口(CFR) 610  0  0.0% 20  3.4% -15  -2.4% -50  -7.6% 

 日本市场 711  0  0.0% -14  -1.9% -75  -9.5% -29  -3.9% 

 土耳其出口(FOB) 565  -2  -0.4% 3  0.4% -20  -3.4% -30  -5.0% 

 东南亚进口(CFR) 480  0  0.0% -10  -2.0% -10  -2.0% -86  -15.2% 

 独联体出口(FOB 黑海) 605  0  0.0% 0  0.0% 0  0.0% 0  0.0% 

 中东进口(迪拜 CFR) 635  0  0.0% 10  1.6% 43  7.3% -10  -1.6% 

 中国市场 458  -1  -0.2% -13  -2.8% -63  -12.1% -97  -17.5% 

线材 欧盟钢厂 640  0  0.0% 0  0.0% -25  -3.8% -80  -11.1% 

 欧盟进口(CFR) 580  0  0.0% 0  0.0% -40  -6.5% -65  -10.1% 

 土耳其出口(FOB) 585  0  0.0% -20  -3.3% -15  -2.5% -30  -4.9% 

 东南亚进口(CFR) 470  0  0.0% -15  -3.1% -3  -0.6% -85  -15.3% 

 独联体出口(FOB 黑海) 510  0  0.0% 0  0.0% -20  -3.8% -50  -8.9% 

 中国市场 484  -4  -0.8% -13  -2.6% -61  -11.2% -109  -18.4% 

资料来源：wind，Mysteel，民生证券研究院 
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3 原材料和海运市场 

国产矿市场价格震荡，进口矿市场价格稳中有升，废钢价格下跌。截至 1 月 3 日，本周鞍

山铁精粉价格 790 元/吨，较上周持平；本溪铁精粉价格 887 元/吨，较上周降 10 元/吨；唐山

铁精粉价格 891.54 元/吨，较上周升 6 元/吨；国产矿市场价格震荡。本周青岛港巴西粉矿 890

元/吨，较上周持平；青岛港印度粉矿 750 元/吨，较上周升 5 元/吨；连云港澳大利亚块矿 678

元/吨，较上周升 11 元/吨；日照港澳大利亚粉矿 765 元/吨，较上周升 5 元/吨；日照港澳大

利亚块矿 896 元/吨，较上周升 21 元/吨；进口矿市场价格稳中有升。本周海运市场上涨。本

周末废钢报价 2180 元/吨，较上周降 30 元/吨；铸造生铁 3250 元/吨，较上周持平。 

 焦炭市场价格持平，华北主焦煤价格下跌，华东主焦煤价格下跌。本周焦炭市场稳定，周

末报价 1590 元/吨，较上周持平；华北主焦煤周末报价 1289 元/吨，较上周降 33 元/吨；华东

主焦煤周末报价 1757 元/吨，较上周降 20 元/吨。 

 

图10：国内主要铁矿石价格  图11：主焦煤价格 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图12：铁矿石海运价格  图13：国内生铁和废钢价格 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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主焦煤：华东地区（元/吨）
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表3：主要钢铁原材料价格 

原材料 1/3 一周变动 % 一月变动 % 三月变动 % 一年变动 % 

铁矿石          

铁精粉价格:鞍山(65%湿

基不含税) 
790 0  0.0% 0  0.0% 30  3.9% -190  -19.4% 

铁精粉价格:本溪（65%

干基含税） 
887 -10  -1.1% -13  -1.4% 18  2.1% -93  -9.5% 

铁精粉价格:唐山(66%含

税) 
892 6  0.7% -12  -1.3% -48  -5.1% -316  -26.2% 

青岛港:巴西:粉矿(65%) 890 0  0.0% -24  -2.6% -35  -3.8% -258  -22.5% 

青岛港:印度:粉矿(63%) 750 5  0.7% -10  -1.3% -25  -3.2% -275  -26.8% 

连云港:澳大利亚:PB 块

矿(62.5%) 
678 11  1.6% -15  -2.2% -38  -5.3% -302  -30.8% 

日照港:澳大利亚:PB 粉

矿(61.5%) 
765 5  0.7% -18  -2.3% -40  -5.0% -283  -27.0% 

日照港:澳大利亚:PB 块

矿(62.5%) 
896 21  2.4% 2  0.2% -29  -3.1% -286  -24.2% 

海运          

铁矿石海运费:巴西图巴

朗-青岛(BCI-C3) 
18.33 1.37  8.1% 0.73  4.1% -9.94  -35.2% -11.02  -37.6% 

铁矿石海运费:西澳-青岛

(BCI-C5) 
6.94 0.57  8.9% -0.47  -6.3% -4.66  -40.2% -2.84  -29.0% 

其它原材料          

上海二级冶金焦 1590 0  0.0% -100  -5.9% -50  -3.0% -750  -32.1% 

主焦煤(华东地区) 1757 -20  -1.1% -40  -2.2% -66  -3.6% -506  -22.4% 

主焦煤(华北地区) 1289 -33  -2.5% -138  -9.7% -276  -17.6% -961  -42.7% 

废钢:6-8mm:张家港 2180 -30  -1.4% -40  -1.8% -10  -0.5% -430  -16.5% 

炼钢生铁:L8-10:唐山 3250 0  0.0% -50  -1.5% -200  -5.8% -590  -15.4% 

资料来源：wind，Mysteel，民生证券研究院 
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4 国内钢厂生产情况 

Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 78.1%，环比减少 0.61 个百分点，同比增加 2.47 个

百分点；高炉炼铁产能利用率 84.55%，环比减少 1 个百分点，同比增加 2.96 个百分点；钢厂

盈利率 48.05%，环比减少 1.73 个百分点，同比增加 17.75 个百分点；日均铁水产量 225.2 万

吨，环比减少 2.67 万吨，同比增加 7.03 万吨。 

 

图14：高炉开工率  图15：钢厂盈利比例 

 

 

 
资料来源：Mysteel，民生证券研究院  资料来源：Mysteel，民生证券研究院 

 

图16：产能利用率  图17：日均铁水产量 

 

 

 
资料来源：Mysteel，民生证券研究院  资料来源：Mysteel，民生证券研究院 
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5 库存 
表4：全国主要城市仓库库存统计(单位：万吨) 

品种 1/3 一周变动 % 一月变动 % 三月变动 % 一年变动 % 

螺纹钢          

上海 19.96  -0.14  -0.7% -0.37  -1.8% -9.83  -33.0% -9.03  -31.1% 

武汉 12.56  -0.45  -3.5% -3.97  -24.0% -10.46  -45.4% -8.11  -39.2% 

广州 14.42  -2.55  -15.0% -2.96  -17.0% -3.50  -19.5% -5.56  -27.8% 

螺纹钢总库存 287.04  8.83  3.2% -14.51  -4.8% -28.80  -9.1% -135.73  -32.1% 

线材                   

上海 2.07  -0.50  -19.5% 1.49  256.9% -1.48  -41.7% -0.14  -6.3% 

武汉 0.18  -0.02  -10.0% -0.06  -25.0% -0.12  -40.0% -0.20  -52.6% 

广州 12.80  0.27  2.2% 3.85  43.0% -2.32  -15.3% 4.09  47.0% 

线材总库存 44.32  0.36  0.8% 4.19  10.4% -15.09  -25.4% -14.88  -25.1% 

热轧                   

上海 20.10  -0.31  -1.5% -3.79  -15.9% -16.70  -45.4% -6.70  -25.0% 

武汉 8.99  -0.86  -8.7% -1.11  -11.0% -3.01  -25.1% 0.29  3.3% 

乐从 51.50  -3.30  -6.0% -0.30  -0.6% -36.50  -41.5% 18.80  57.5% 

热轧总库存 225.26  -1.49  -0.7% -2.03  -0.9% -76.34  -25.3% 8.42  3.9% 

冷轧                   

上海 28.70  -0.20  -0.7% -1.65  -5.4% -3.70  -11.4% 4.95  20.8% 

武汉 1.87  0.14  8.1% 0.18  10.7% -1.18  -38.7% 0.93  98.9% 

乐从 19.88  0.45  2.3% 0.50  2.6% -10.42  -34.4% -2.41  -10.8% 

冷轧总库存 98.45  0.26  0.3% -4.52  -4.4% -28.97  -22.7% -11.61  -10.5% 

中板                   

上海 10.51  0.03  0.3% 0.29  2.8% -4.19  -28.5% -2.69  -20.4% 

武汉 3.00  -0.05  -1.6% -0.79  -20.8% -0.75  -20.0% 1.35  81.8% 

乐从 18.50  0.10  0.5% 0.50  2.8% -0.70  -3.6% 0.00  0.0% 

中板总库存 110.45  -0.55  -0.5% 0.39  0.4% -19.31  -14.9% -2.93  -2.6% 

钢铁总库存 765.52  7.41  1.0% -16.48  -2.1% -168.51  -18.0% -156.73  -17.0% 

资料来源：wind，Mysteel，民生证券研究院 
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图18：华北地区螺纹钢库存周度变化(单位：万吨)  图19：华东地区螺纹钢库存周度变化(单位：万吨) 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图20：华南地区螺纹钢库存周度变化(单位：万吨)  图21：东北地区螺纹钢库存周度变化(单位：万吨) 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图22：全国主要城市钢材库存统计(单位：万吨)   图23：铁矿石港口库存(单位：万吨)  

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

  

0

50

100

150

200

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

2021 2022 2023 2024 2025

0

50

100

150

200

250

300

350

400

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

2021 2022 2023 2024 2025

0

50

100

150

200

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

2021 2022 2023 2024 2025

0

50

100

150

200

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

2021 2022 2023 2024 2025

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

0
200
400
600
800

1000
1200
1400
1600

2
0
1
6
/1

2
2
0
1
7
/0

4
2
0
1
7
/0

8
2
0
1
7
/1

2
2
0
1
8
/0

4
2
0
1
8
/0

8
2
0
1
8
/1

2
2
0
1
9
/0

4
2
0
1
9
/0

8
2
0
1
9
/1

2
2
0
2
0
/0

4
2
0
2
0
/0

8
2
0
2
0
/1

2
2
0
2
1
/0

4
2
0
2
1
/0

8
2
0
2
1
/1

2
2
0
2
2
/0

4
2
0
2
2
/0

8
2
0
2
2
/1

2
2
0
2
3
/0

4
2
0
2
3
/0

8
2
0
2
3
/1

2
2
0
2
4
/0

4
2
0
2
4
/0

8
2
0
2
4
/1

2

总库存（右轴） 螺纹钢
线材 热轧
冷轧 中板

0
2000
4000
6000
8000

10000
12000
14000
16000

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
2
0
2
4
/0

7
2
0
2
4
/1

0
2
0
2
5
/0

1

港口库存合计（万吨） 澳洲（万吨）

巴西（万吨）



行业定期报告/钢铁 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 14 

 

 

 

6 利润情况测算 

利润测算假设如下：1、铁矿石采用全现货；2、50%焦炭外购，50%自炼焦。 

 

图24：各主要钢材品种毛利变化   

 

 

 

   

 

 

 

   

 

  

资料来源：wind，民生证券研究院测算 
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7 钢铁下游行业 

 

表5：主要下游行业指标 

  2024/11/30 2024/10/31 2024/9/30 2024/8/31 2024/7/31 

城镇固定资产投资完成

额:累计值 
亿元 465839 423222 378978 329385 287611 

 YOY,% 3.3 3.4 3.4 3.4 3.6 

固定资产投资完成额:建

筑安装工程:累计同比 
YOY,% 3.5 3.6 3.5 3.4 3.6 

固定资产投资完成额:设

备工器具购置:累计同比 
YOY,% 15.8 16.1 16.4 16.8 17.0 

固定资产投资完成额:其

他费用:累计同比 
YOY,% -4.1 -3.9 -3.3 -3.5 -3.1 

房地产开发投资完成额:

累计值 
亿元 93634 86309 78680 69284 60877 

 YOY,% -10.4 -10.3 -10.1 -10.2 -10.2 

工业增加值:当月同比 YOY,% 5.4 5.3 5.4 4.5 5.1 

产量:发电量:当月值 亿千瓦时 7495 7310.0 8023.6 9074.2 8831.1 

 YOY,% 0.9 2.1 6.0 5.8 2.5 

房屋新开工面积:累计值 万平方米 67308 61227 56051 49465 43733 

 YOY,% -23.0 -22.6 -22.2 -22.5 -23.2 

房屋施工面积:累计值 万平方米 726014 720660 715968 709420 703286 

 YOY,% -12.7 -12.4 -12.2 -12.0 -12.1 

房屋竣工面积:累计值 万平方米 48152 41995 36816 33394 30017 

 YOY,% -26.2 -23.9 -24.4 -23.6 -21.8 

商品房销售面积:累计值 万平方米 86118 77930 70284 60602 54149 

 YOY,% -14.3 -15.8 -17.1 -18.0 -18.6 

汽车产量:当月值 万辆 344.8 295.4 283.9 251.1 229.7 

 YOY,% 15.2 4.8 -1.0 -2.3 -2.4 

产量:家用电冰箱:当月值 万台 860.9 897.1 962.9 897.7 830.4 

 YOY,% 2.6 6.8 9.0 4.7 -3.0 

产量:冷柜:当月值 万台 244.4 217.3 242.3 216.1 196.8 

 YOY,% 6.2 14.0 20.5 4.2 -3.2 

产量:家用洗衣机:当月值 万台 1112.7 1102.8 1097.0 1011.2 845.6 

 YOY,% 4.2 6.3 3.1 7.0 13.8 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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8 主要钢铁公司估值 

图25：普钢 PB 及其与 A 股 PB 的比值 

 
资料来源：wind，民生证券研究院（注：普钢 PB 采用申万指数的口径） 

 

图26：本期普钢板块涨跌幅前 10 只股票  图27：本期普钢板块涨跌幅后 10 只股票 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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表6：主要钢铁企业股价变化 

  1/3 

 

绝对涨跌幅％ 相对大盘涨跌幅％ 

证券代码 证券简称 
最新价格 

（元/股） 

1周 

涨跌幅 

1月 

涨跌幅 

3月 

涨跌幅 

1年 

涨跌幅 

1周 

涨跌幅 

1月 

涨跌幅 

3月 

涨跌幅 

1年 

涨跌幅 

000709.SZ 河钢股份 2.12  -5.4% -10.5% -4.5% 1.1% -0.2% -5.6% 1.5% -12.2% 

000717.SZ 中南股份 2.54  -12.4% -27.0% -19.6% -0.4% -7.2% -22.0% -13.6% -13.8% 

000761.SZ 本钢板材 3.06  -7.6% -16.4% -14.0% -17.1% -2.4% -11.4% -8.0% -30.5% 

000778.SZ 新兴铸管 3.64  -7.8% -11.0% -4.7% -3.3% -2.7% -6.0% 1.3% -16.7% 

000825.SZ 太钢不锈 3.32  -7.8% -14.0% -15.7% -13.5% -2.6% -9.0% -9.7% -26.9% 

000898.SZ 鞍钢股份 2.30  -7.3% -13.9% -6.5% -9.1% -2.1% -8.9% -0.5% -22.5% 

000932.SZ 华菱钢铁 4.12  -3.3% -11.0% -12.3% -22.8% 1.9% -6.0% -6.3% -36.2% 

000959.SZ 首钢股份 2.96  -5.4% -10.8% -12.9% -14.0% -0.3% -5.9% -6.9% -27.4% 

002110.SZ 三钢闽光 3.07  -4.4% -20.1% -14.5% -24.0% 0.8% -15.1% -8.4% -37.4% 

600010.SH 包钢股份 1.78  -7.3% -13.2% 2.9% 24.5% -2.1% -8.2% 8.9% 11.1% 

600019.SH 宝钢股份 6.88  -2.3% -0.6% -0.9% 16.8% 2.9% 4.4% 5.2% 3.4% 

600022.SH 山东钢铁 1.37  -9.3% -18.0% -8.7% -0.7% -4.1% -13.0% -2.6% -14.1% 

600126.SH 杭钢股份 4.39  -8.2% 1.2% 0.5% -14.9% -3.0% 6.1% 6.5% -28.3% 

600231.SH 凌钢股份 1.68  -8.7% -22.9% -11.6% -22.9% -3.5% -18.0% -5.5% -36.3% 

600282.SH 南钢股份 4.59  -0.9% 3.1% -5.4% 27.9% 4.3% 8.1% 0.7% 14.5% 

600307.SH 酒钢宏兴 1.50  -8.5% -18.5% 0.7% 0.7% -3.4% -13.5% 6.7% -12.7% 

600507.SH 方大特钢 3.99  -2.7% -8.7% -8.7% -11.7% 2.5% -3.7% -2.7% -25.1% 

600569.SH 安阳钢铁 1.79  -8.7% -13.9% 0.0% -18.3% -3.5% -9.0% 6.0% -31.7% 

600581.SH 八一钢铁 2.86  -10.9% -19.9% -15.4% -20.1% -5.7% -14.9% -9.3% -33.5% 

600782.SH 新钢股份 3.27  -5.2% -18.7% -9.4% -2.9% 0.0% -13.7% -3.4% -16.3% 

600808.SH 马钢股份 2.85  -9.8% 1.4% 19.7% 1.4% -4.6% 6.4% 25.8% -12.0% 

601003.SH 柳钢股份 2.69  -5.6% -14.3% -15.4% -17.0% -0.4% -9.3% -9.4% -30.4% 

601005.SH 重庆钢铁 1.37  -9.3% -18.5% 2.2% 0.0% -4.1% -13.5% 8.3% -13.4% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：共 23 家钢铁企业，剔除了抚顺特钢等多数特钢企业。 
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9 风险提示 

1）下游需求不及预期。地产是钢材重要的消费领域，目前国内地产投资存在

下滑风险，如果地产出现超预期下滑，届时钢材消费将面临较大挑战。 

2）钢价大幅下跌。目前钢材生产受到国家政策影响，产量受限，一旦国家相

关政策放松，钢材供应增速可能出现较大抬升，钢材基本面失衡，钢价下跌拖累钢

厂盈利。 

3）原材料价格大幅波动。钢材原料铁矿石进口依存度较高，且受海外四大矿

企产出影响较大，一旦出现矿山意外等事件，铁矿石价格可能出现非理性上涨，侵

蚀钢企利润。 
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