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摘要：

 供给端：截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计产量 824.06 万吨，
周环比上升 1.93%，同比下降 3.65%;247 家钢铁企业铁水日均产
量 224.48 万吨，周环比上升 0.05%，同比上升 1.16%;247 家钢铁
企业高炉产能利用率 84.28%，周环比上升 0.04 pct，同比上升
1.30 pct;87 家独立电弧炉钢厂产能利用率 44.14%,周环比下降
6.49 pct,同比下降 14.28 pct。五大钢材中线材及热轧卷板供给
周环比上涨，其他钢材供给周环比下跌，铁水日产周环比微增。

 需求端：截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计消费量 804.91
万吨，周环比上升 1.65%，同比下降 2.52%；主流贸易商建筑用钢
日成交量 4.42 万吨，周环比下降 43.03%，同比下降 56.00%；2024
年 12 月钢材单月出口数量合计 927.70 万吨，月环比上升 4.83%，
同比上升 25.87%，月度累计出口数量合计 11071.60 万吨，月环
比上升 9.26%，同比上升 22.66%。五大钢材中线材及热轧卷板消
费量周环比上涨显著，主流贸易商建筑用钢日成交量淡季周环比
下降。

 库存端：截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计社会库存 796.67
万吨，周环比上升 1.98%，同比下降 19.80%；五大钢材合计厂内
库存 354.83 万吨，周环比上升 1.05%，同比下降 17.30%。五大钢
材延续累库，但整体来看，长材库存较 2024 年同期偏低。

 成本端：铁矿石：截至 2025 年 1 月 17 日，澳洲粉矿日照港 62%Fe
价格指数 786.2 元/湿吨，周环比上升 3.39%，同比下降 22.37%；
印度粉矿青岛港 61%Fe 价格 719.4 元/湿吨，周环比上升 4.66%，
同比下降 21.19%；截至 2025 年 1 月 10 日，19 个港口澳洲&巴西
铁矿石发货量 2387.5 万吨，周环比下降 9.02%，同比上升 4.39%；
45 个港口铁矿到港量 2344 万吨，周环比下降 17.30%，同比下降
20.53%。废钢&铸造生铁：截至 2025 年 1 月 17 日，废钢综合绝
对价格指数 2511.58 元/吨，周环比下降 1.00%，同比下降 17.79%；
铸造生铁综合绝对价格指数 3072.04 元/吨，周环比上升 0.10%，
同比下降 15.50%。焦煤&焦炭：截至 2025 年 1 月 17 日，低硫主
焦煤价格指数 1406.32 元/吨，周环比下降 0.32%，同比下降
42.30%；唐山一级冶金焦汇总价格1920元/吨，周环比下降1.13%，
同比下降 28.62%；230 家独立焦化厂产能利用率 72.85%，周环比
上升 0.31 pct，同比上升 2.05 pct；独立焦化企业：吨焦利润-7
元/吨，周环比亏损减少。

 价格端：截至 2025 年 1 月 17 日，Mysteel 普钢绝对价格指数
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3607.22 元/吨，周环比+1.65%，月环比-1.82%，同比-14.31%；
Mysteel 特钢绝对价格指数 9484.43 元/吨，周环比-0.03%，月环
比-0.10%，同比-2.62%；2025 年 1 月 10 日，全球钢材价格指数
193.4 点，周环比+0.10%，月环比-1.07%，同比-18.98%。钢材需
求淡季，受市场情绪好转及春季躁动等因素影响，预计钢价短期
围绕宏观预期震荡偏强运行。

 行业要闻：2025 年 1 月 17 日，国家统计局发布的数据显示，2024
年全国固定资产投资 514374 亿元，同比增 3.2%。制造业投资同
比增 9.2%。基础设施投资同比增 4.4%，其中水利管理业投资增
41.7%，航空运输业投资增 20.7%，铁路运输业投资增 13.5%。

 投资建议：财政政策预期宽松及市值管理落地都有望带动板块估
值提升。需求端，行业有望在地产基建筑底企稳、制造业持稳向
好的支撑下保持平稳。供给端，在经历长时间亏损后，已就促进
联合重组和落后产能退出的必要性达成共识。产业集中度提升、
产量结构调整、产品高质量发展是行业转型的必然趋势，维持行
业“推荐”评级，建议关注：1）具有产品结构优势及规模效应的
行业龙头：宝钢股份（600019.SH）、南钢股份(600282.SH)、华
菱钢铁等(000932.SZ)；2）具有高壁垒、高附加值产品的特钢公
司：久立特材（002318.SZ）、武进不锈（603878.SH）、甬金股
份（603995.SH）。

 风险提示：下游需求修复不及预期、产能出清不及预期、政策不
及预期、地缘环境恶化、极端天气频发、数据的引用风险。

表：重点关注公司及盈利预测

数据来源：Wind，华龙证券研究所（宝钢股份业绩为华龙证券研究所预测，其他公司盈利预测来自 Wind 一致预期）

重点公司

代码
股票名称

2025/1/17 EPS（元） PE 投资

评级收盘价(元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

600019.SH 宝钢股份 6.60 0.55 0.54 0.44 0.48 0.50 10.2 11.0 15.0 13.8 13.2 增持

600282.SH 南钢股份 4.43 0.35 0.34 0.39 0.43 0.47 9.0 10.7 11.3 10.3 9.4 未评级

000932.SZ 华菱钢铁 4.03 0.92 0.74 0.44 0.54 0.64 5.1 7.0 9.3 7.5 6.3 未评级

002318.SZ 久立特材 24.10 1.34 1.53 1.50 1.75 1.97 12.6 13.1 16.1 13.8 12.2 未评级

603878.SH 武进不锈 5.54 0.54 0.63 0.50 0.60 0.68 20.0 12.0 11.0 9.3 8.1 未评级

603995.SH 甬金股份 18.43 1.45 1.23 2.01 2.18 2.38 19.3 16.2 9.2 8.5 7.8 未评级
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1 一周市场表现

2025年 1月 13日至 2025年 1月17日，申万钢铁指数周环比上升 3.34%，
各子行业及同期上证综指涨跌幅为，普钢(4.89%)、冶钢原料（3.65%）、特
钢Ⅱ(2.63%)、上证综指(2.31%)。

在重点覆盖公司中，个股涨跌幅前五的公司为广大特材（14.55%）、
三钢闽光（8.08%）、方大特钢（7.98%）、金岭矿业（6.48%）、海南矿业（6.23%）；
个股涨跌幅后五的公司为宝地矿业（-6.86%）、杭钢股份（-3.14%）、南钢
股份（-1.12%）、广东明珠（-0.90%）、武进不锈（0.54%）。

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览 图 2：钢铁各子板块周涨跌幅一览

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 3：钢铁股票周涨跌幅前五 图 4：钢铁股票周涨跌幅后五

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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2 周内行业关键数据

2.1 供给

截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计产量 824.06 万吨，周环比上升
1.93%，同比下降 3.65%;247 家钢铁企业铁水日均产量 224.48 万吨，周环
比上升 0.05%，同比上升 1.16%;247 家钢铁企业高炉产能利用率 84.28%，
周环比上升 0.04 pct，同比上升 1.30 pct;87 家独立电弧炉钢厂产能利用
率 44.14%,周环比下降 6.49 pct,同比下降 14.28 pct。

表 1：生铁与钢材产量及产能利用率

生铁与钢材产量（万吨） 产能利用率（%，pct）

五大钢材合计 铁水日产 螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 高炉产能利用率 电弧炉钢厂产能利用率

2025-01-17 824.06 224.48 193.29 75.59 320.19 84.91 150.08 84.28 44.14

2025-01-10 808.42 224.37 199.41 68.86 303.89 84.94 151.32 84.24 50.63

周环比 1.93% 0.05% -3.07% 9.77% 5.36% -0.04% -0.82% 0.04 -6.49

2024-01-19 855.31 221.91 234.17 95.47 293.81 81.04 150.82 82.98 58.42

同比 -3.65% 1.16% -17.46% -20.82% 8.98% 4.78% -0.49% 1.3 -14.28

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 5：247家钢铁企业：铁水日均产量（万吨） 图 6：247家钢铁企业：高炉产能利用率（%）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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图 7：87家独立电弧炉钢厂：产能利用率（%） 图 8：五大品种钢材：企业实际产量（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

2.2 需求

截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计消费量 804.91 万吨，周环比上
升 1.65%，同比下降 2.52%；主流贸易商建筑用钢日成交量 4.42 万吨，周
环比下降 43.03%，同比下降 56.00%；2024 年 12 月钢材单月出口数量合计
927.70 万吨，月环比上升 4.83%，同比上升 25.87%，月度累计出口数量合
计 11071.60 万吨，月环比上升 9.26%，同比上升 22.66%。

表 2：钢材消费量与成交量及进出口数量

钢材消费量与成交量

（万吨）

2024年 12月钢材单月及累计进出口数量

（万吨）

五大钢材

合计

主流贸易商建筑

用钢日成交量

螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 单月出口 累计出口 单月进口 累计进口

2025-01-17 804.91 4.42 185.15 75.84 313.65 80.78 149.49 972.70 11071.60 62.10 681.50

2025-01-10 791.81 7.75 190.05 68.11 301.09 83.22 149.34 927.85 10133.60 47.33 619.39

周环比 1.65% -43.03% -2.58% 11.35% 4.17% -2.93% 0.10% 4.83% 9.26% 31.21% 10.03%

2024-01-19 825.69 10.03 217.55 87.90 293.67 80.31 146.26 772.80 9026.41 66.49 764.51

同比 -2.52% -56.00% -14.89% -13.72% 6.80% 0.59% 2.21% 25.87% 22.66% -6.60% -10.86%

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所



行业研究报告

请认真阅读文后免责条款 4

图 9：主流贸易商建筑用钢日成交量（万吨） 图 10：五大品种钢材：消费量（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 11：月度钢材出口数量（万吨） 图 12：月度钢材进口数量（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 13：钢材出口数量累计（万吨） 图 14：钢材进口数量累计（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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2.3 库存

截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计社会库存 796.67 万吨，周环比
上升 1.98%，同比下降 19.80%；五大钢材合计厂内库存 354.83 万吨，周环
比上升 1.05%，同比下降 17.30%。

表 3：五大钢材社会库存

五大钢材社会库存（万吨）

五大钢材合计 螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板

2025-01-17 796.67 300.62 41.52 237.59 103.52 113.42
2025-01-10 781.2 292.31 42.03 232.75 101.98 112.13
周环比 1.98% 2.84% -1.21% 2.08% 1.51% 1.15%

2024-01-19 993.31 470.22 68.44 222.92 116.48 115.25
同比 -19.80% -36.07% -39.33% 6.58% -11.13% -1.59%

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

表 4：五大钢材厂内库存

五大钢材厂内库存（万吨）

五大钢材合计 螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板

2025-01-17 354.83 125.37 41.27 78.85 34.94 74.4
2025-01-10 351.15 125.54 41.01 77.15 32.35 75.1
周环比 1.05% -0.14% 0.63% 2.20% 8.01% -0.93%

2024-01-19 429.08 178.9 65.97 81.26 31.18 71.77
同比 -17.30% -29.92% -37.44% -2.97% 12.06% 3.66%

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 15：五大钢材合计社会库存（万吨） 图 16：五大钢材合计厂内库存（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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2.4 原料库存

截至 2025 年 1 月 17 日，247 家钢铁企业进口铁矿石库存 10264.71 万
吨，周环比上升1.89%，同比上升0.20%；47个港口进口铁矿石库存15693.30
万吨，周环比下降 0.05%，同比上升 18.72%；114 家钢铁企业进口铁矿石
库存可用天数 28.43 天，周环比上升 3.34%，同比上升 13.67%；247 家钢
铁企业炼焦煤库 827.49 万吨，周环比上升 1.62%，同比下降 0.26%；247
家钢铁企业焦炭库存 683.37 万吨，周环比上升 1.40%，同比上升 3.58%；
中国港口焦炭库存 184.62 万吨，周环比上升 1.89%，同比上升 16.59%；中
国独立焦化企业焦炭库存111.33万吨，周环比上升8.29%，同比上升18.89%。

表 5：原料库存

原料库存（万吨）

钢铁企业铁矿石 港口铁矿石 钢铁企业铁矿库存

可用天数（天）

钢铁企业

炼焦煤

钢铁企业

焦炭

港口焦炭 独立焦化企业

焦炭

2025-01-17 10264.71 15693.30 28.43 827.49 683.37 184.62 111.33

2025-01-10 10074.08 15701.90 27.51 814.31 673.94 181.19 102.81

周环比 1.89% -0.05% 3.34% 1.62% 1.40% 1.89% 8.29%

2024-01-19 10243.88 13218.60 25.01 829.67 659.72 158.35 93.64

同比 0.20% 18.72% 13.67% -0.26% 3.58% 16.59% 18.89%

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 17：247家钢铁企业进口铁矿石库存（万吨） 图 18：47个港口进口铁矿石库存（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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图 19：114家钢铁企业进口铁矿石库存可用天数（天） 图 20：247家钢铁企业炼焦煤库（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 21：247 家钢铁企业焦炭库存（万吨） 图 22：中国港口焦炭库存（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 23：中国独立焦化企业焦炭库存（万吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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2.5 成本

铁矿石：截至2025年1月17日，澳洲粉矿日照港62%Fe价格指数786.2
元/湿吨，周环比上升 3.39%，同比下降 22.37%；印度粉矿青岛港 61%Fe
价格 719.4 元/湿吨，周环比上升 4.66%，同比下降 21.19%；截至 2025 年
1 月 10 日，19 个港口澳洲&巴西铁矿石发货量 2387.5 万吨，周环比下降
9.02%，同比上升 4.39%；45 个港口铁矿到港量 2344 万吨，周环比下降
17.30%，同比下降 20.53%。

废钢&铸造生铁：截至 2025 年 1 月 17 日，废钢综合绝对价格指数
2511.58 元/吨，周环比下降 1.00%，同比下降 17.79%；铸造生铁综合绝对
价格指数 3072.04 元/吨，周环比上升 0.10%，同比下降 15.50%。

焦煤&焦炭：截至 2025 年 1 月 17 日，低硫主焦煤价格指数 1406.32
元/吨，周环比下降 0.32%，同比下降 42.30%；唐山一级冶金焦汇总价格
1920 元/吨，周环比下降 1.13%，同比下降 28.62%；230 家独立焦化厂产能
利用率 72.85%，周环比上升 0.31 pct，同比上升 2.05 pct；独立焦化企
业：吨焦利润-7 元/吨，周环比亏损减少。

表 6：铁矿石、废钢、铸造生铁数据

铁矿石 废钢、生铁

日照港价格指数：澳洲粉矿

（元/湿吨）

青岛港价格：印度粉矿

（元/湿吨）

澳洲周度发货量

（万吨）

铁矿到港量

（万吨）

废钢价格指数

（元/吨）

铸造生铁价格指数

（元/吨）

2025-01-17 786.2 719.4 - - 2511.58 3072.04

2025-01-10 760.4 687.4 2387.5 2344 2536.91 3068.84

周环比 3.39% 4.66% -9.02% -17.30% -1.00% 0.10%

2024-01-19 1012.8 912.8 2287 2949.4 3055.04 3635.6

同比 -22.37% -21.19% 4.39% -20.53% -17.79% -15.50%

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

表 7：焦煤、焦炭数据

焦煤、焦炭

低硫主焦煤价格指数（元/吨） 一级冶金焦汇总价格：唐山（元/吨） 焦炭产能利用率（%） 独立焦化企业：吨焦利润（元/吨）

2025-01-17 1406.32 1920 72.85 -7

2025-01-10 1410.86 1942 72.54 -16

周环比 -0.32% -1.13% 0.31 亏损减少

2024-01-19 2437.46 2690 70.8 -62

同比 -42.30% -28.62% 2.05 亏损减少

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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2.6 价格

截至 2025 年 1 月 17 日，Mysteel 普钢绝对价格指数 3607.22 元/吨，
周环比+1.65%，月环比-1.82%，同比-14.31%；Mysteel 特钢绝对价格指数
9484.43 元/吨，周环比-0.03%，月环比-0.10%，同比-2.62%；2025 年 1
月 10 日，全球钢材价格指数 193.4 点，周环比+0.10%，月环比-1.07%，同
比-18.98%。

表 8：钢材价格

名称 单位 价格 周环比 月环比 较 2025年初 较 2024年同期

五大钢

材

螺纹钢 元/吨 3472.47 1.35% -1.38% -0.81% -14.01%
线材 元/吨 3782.13 1.21% -1.35% -0.81% -13.37%

热轧板卷 元/吨 3457.03 3.02% -1.97% -0.25% -14.62%
冷轧板卷 元/吨 4140.75 0.24% -2.12% -1.76% -11.91%
中厚板 元/吨 3501.28 1.26% -2.47% -1.42% -14.24%

普钢细

分品种

普钢 元/吨 3607.22 1.65% -1.82% -0.86% -14.31%
H型钢 元/吨 3393.04 0.59% -1.34% -1.00% -15.23%
焊管 元/吨 3666.12 0.40% -3.16% -1.56% -14.20%
无缝管 元/吨 4374.79 0.00% -0.15% -0.17% -9.54%

热轧窄钢带 元/吨 3352.39 3.52% -2.85% -0.64% -15.36%
镀锌板卷 元/吨 4256.15 0.50% -1.51% -1.57% -17.17%
钢板 元/吨 3630.95 1.98% -2.17% -0.96% -14.66%
锅炉板 元/吨 4106.53 0.60% -1.52% -0.31% -11.09%
造船板 元/吨 4051.54 0.00% -0.52% -0.26% -11.18%
型钢 元/吨 3468.1 1.36% -1.77% -0.54% -14.89%
长材 元/吨 3582.42 1.30% -1.44% -0.76% -13.93%

特钢细

分品种

特钢 元/吨 9484.43 -0.03% -0.10% -0.10% -2.62%
工业线材 元/吨 3801.93 0.22% -2.44% -1.03% -15.93%
冷镦钢 元/吨 3684.31 0.39% -1.23% -0.73% -16.13%
优特钢 元/吨 4083.83 0.07% -0.94% -0.62% -11.24%
拉丝材 元/吨 3443.29 1.71% -2.76% -1.46% -16.33%
PC钢 元/吨 3512.5 1.89% 1.96% 0.07% -15.41%

预应力钢绞线原料 元/吨 4759.33 -2.06% -1.99% -1.99% -13.56%
焊丝 元/吨 3781.15 -0.56% -8.29% -0.90% -19.36%
硬线 元/吨 3632.15 0.93% -1.51% -0.82% -15.11%

全球钢

铁价格

（2025年 1

月 10日）

全球 点 193.4 0.10% -1.07% -1.12% -18.98%
亚洲 点 196.2 -0.76% -2.34% -2.19% -15.69%
北美 点 220.7 0.14% -0.09% -0.32% -27.66%
欧洲 点 169.8 1.56% 0.18% -0.12% -19.49%

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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图 24：Mysteel 普钢绝对价格指数（元/吨） 图 25：Mysteel 特钢绝对价格指数（元/吨）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所 数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

图 26：全球钢材价格指数（点）

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所

3 行业要闻

2025 年 1 月 18 日，国家统计局发布的数据显示，初步核算，2024 年
国内生产总值（GDP）1349084 亿元，按不变价格计算，比上年增长 5.0%。
分产业看，第一产业增加值 91414 亿元，比上年增长 3.5%；第二产业增加
值 492087 亿元，增长 5.3%；第三产业增加值 765583 亿元，增长 5.0%。分
季度看，一季度国内生产总值同比增长 5.3%，二季度增长 4.7%，三季度增
长 4.6%，四季度增长 5.4%。从环比看，四季度国内生产总值增长 1.6%。（资
料来源：国家统计局）

2025 年 1 月 13 日，海关总署发布数据显示：2024 年 12 月中国出口
钢材 972.7 万吨；1-12 月累计出口钢材 11071.6 万吨，同比增长 22.7%。
12 月中国进口钢材 62.1 万吨；1-12 月累计进口钢材 681.5 万吨，同比下
降 10.9%。12 月中国进口铁矿砂及其精矿 11248.6 万吨；1-12 月累计进口
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铁矿砂及其精矿 123654.6 万吨，同比增长 4.9%。12 月中国进口煤及褐煤
5234.6 万吨；1-12 月累计进口煤及褐煤 54269.7 万吨，同比增长 14.4%。
（资料来源：海关总署）

2025 年 1 月 17 日，国家统计局发布的数据显示，2024 年全国固定资
产投资 514374 亿元，同比增 3.2%。制造业投资同比增 9.2%。基础设施投
资同比增 4.4%，其中水利管理业投资增 41.7%，航空运输业投资增 20.7%，
铁路运输业投资增 13.5%。（资料来源：国家统计局）

4 重点公司公告

【山东钢铁】2025 年 1 月 17 日，公司发布关于回购股份比例达到 1%
暨回购进展公告，截至2025年1月17日，公司已累计回购股份107,001,652
股，已回购股份占公司总股本的比例为 1.00%，购买的最高价为 1.42 元/
股、最低价为 1.14 元/股，已支付的总金额为 135,482,458.92 元（不含印
花税、交易佣金等交易费用），该回购议案计划回购股份的资金总额不低于
2亿元，不超过 4亿元，回购股份的价格不超过 1.98 元/股。

【方大特钢】2025 年 1 月 17 日，公司发布 2024 年年度业绩预告，预
计2024年实现归属于母公司所有者的净利润为27,000万元到32,000万元，
同比减少 53.54%到 60.80%；预计 2024 年实现归属于母公司所有者的扣除
非经常性损益的净利润为 21,500 万元到 26,500 万元，同比减少 60.72%到
68.13%。2024 年，钢铁行业延续上一年供强需弱态势，钢材价格持续低位
运行，而原燃料价格相对高位运行，公司钢材产品毛利率同比下降，导致
公司 2024 年盈利能力同比下降。

【武进不锈】2025 年 1 月 17 日，公司发布 2024 年年度业绩预告，预
计 2024 年年度实现归属于上市公司股东的净利润 14,500.00 万元左右，与
上年同期相比减少 20,661.68 万元左右，同比下降 58.76%左右。2024 年，
公司主营业务收入和毛利率同比均有所下滑，主要原因系市场竞争加剧，
价格竞争以及在订单总量减少的情况下成本分摊更多，毛利率随着下降。

【久立特材】2025 年 1 月 14 日，公司发布关于回购股份方案实施完
毕暨回购实施结果的公告，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方
式累计回购股份 12,936,717 股，占公司总股本的 1.32%，最高成交价为
23.99 元/股，最低成交价为 22.58 元/股，成交总金额为 299,830,575.70
元（不含交易费用等）。

【宝钢股份】2025 年 1 月 14 日，公司发布关于注销回购股份暨股份
变动的实施公告，公司将于 2025 年 1 月 15 日注销 2021 年回购方案尚未使
用的已回购股份 75,834,235 股。本次回购股份注销完成后，公司总股本将
由 21,985,240,734 股变更为 21,909,406,499 股。
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5 周观点

供给端：截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计产量 824.06 万吨，周
环比上升 1.93%，同比下降 3.65%;247 家钢铁企业铁水日均产量 224.48 万
吨，周环比上升 0.05%，同比上升 1.16%;247 家钢铁企业高炉产能利用率
84.28%，周环比上升 0.04 pct，同比上升 1.30 pct;87 家独立电弧炉钢厂
产能利用率 44.14%,周环比下降 6.49 pct,同比下降 14.28 pct。五大钢材
中线材及热轧卷板供给周环比上涨，其他钢材供给周环比下跌，铁水日产
周环比微增。

需求端：截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计消费量 804.91 万吨，
周环比上升 1.65%，同比下降 2.52%；主流贸易商建筑用钢日成交量 4.42
万吨，周环比下降 43.03%，同比下降 56.00%；2024 年 12 月钢材单月出口
数量合计 927.70 万吨，月环比上升 4.83%，同比上升 25.87%，月度累计出
口数量合计 11071.60 万吨，月环比上升 9.26%，同比上升 22.66%。五大钢
材中线材及热轧卷板消费量周环比上涨显著，主流贸易商建筑用钢日成交
量淡季周环比下降。

库存端：截至 2025 年 1 月 17 日，五大钢材合计社会库存 796.67 万吨，
周环比上升 1.98%，同比下降 19.80%；五大钢材合计厂内库存 354.83 万吨，
周环比上升 1.05%，同比下降 17.30%。五大钢材延续累库，但整体来看，
长材库存较 2024 年同期偏低。

成本端：铁矿石：截至 2025 年 1 月 17 日，澳洲粉矿日照港 62%Fe 价
格指数 786.2 元/湿吨，周环比上升 3.39%，同比下降 22.37%；印度粉矿青
岛港 61%Fe 价格 719.4 元/湿吨，周环比上升 4.66%，同比下降 21.19%；截
至 2025 年 1 月 10 日，19 个港口澳洲&巴西铁矿石发货量 2387.5 万吨，周
环比下降 9.02%，同比上升 4.39%；45 个港口铁矿到港量 2344 万吨，周环
比下降 17.30%，同比下降 20.53%。废钢&铸造生铁：截至 2025 年 1 月 17
日，废钢综合绝对价格指数 2511.58 元/吨，周环比下降 1.00%，同比下降
17.79%；铸造生铁综合绝对价格指数 3072.04 元/吨，周环比上升 0.10%，
同比下降 15.50%。焦煤&焦炭：截至 2025 年 1 月 17 日，低硫主焦煤价格
指数 1406.32 元/吨，周环比下降 0.32%，同比下降 42.30%；唐山一级冶金
焦汇总价格 1920 元/吨，周环比下降 1.13%，同比下降 28.62%；230 家独
立焦化厂产能利用率 72.85%，周环比上升 0.31 pct，同比上升 2.05 pct；
独立焦化企业：吨焦利润-7 元/吨，周环比亏损减少。

价格端：截至 2025 年 1 月 17 日，Mysteel 普钢绝对价格指数 3607.22
元/吨，周环比+1.65%，月环比-1.82%，同比-14.31%；Mysteel 特钢绝对
价格指数 9484.43 元/吨，周环比-0.03%，月环比-0.10%，同比-2.62%；2025
年 1 月 10 日，全球钢材价格指数 193.4 点，周环比+0.10%，月环比-1.07%，
同比-18.98%。钢材需求淡季，受市场情绪好转及春季躁动等因素影响，预
计钢价短期围绕宏观预期震荡偏强运行。

行业要闻：2025 年 1 月 17 日，国家统计局发布的数据显示，2024 年
全国固定资产投资 514374 亿元，同比增 3.2%。制造业投资同比增 9.2%。
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基础设施投资同比增 4.4%，其中水利管理业投资增 41.7%，航空运输业投
资增 20.7%，铁路运输业投资增 13.5%。

投资建议：财政政策预期宽松及市值管理落地都有望带动板块估值提
升。需求端，行业有望在地产基建筑底企稳、制造业持稳向好的支撑下保
持平稳。供给端，在经历长时间亏损后，已就促进联合重组和落后产能退
出的必要性达成共识。产业集中度提升、产量结构调整、产品高质量发展
是行业转型的必然趋势，维持行业“推荐”评级，建议关注：1）具有产品
结构优势及规模效应的行业龙头：宝钢股份（600019.SH）、南钢股份
(600282.SH)、华菱钢铁等(000932.SZ)；2）具有高壁垒、高附加值产品的
特钢公司：久立特材（002318.SZ）、武进不锈（603878.SH）、甬金股份
（603995.SH）。
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表 9：重点关注公司及盈利预测

数据来源：Wind，华龙证券研究所（宝钢股份业绩为华龙证券研究所预测，其他公司盈利预测来自 Wind 一致预期）

6 风险提示

（1）下游需求修复不及预期：制造业及地产等需求修复不及预期将拉
低钢材全产业链需求。

（2）产能出清不及预期：钢铁行业落后产能出清的速度不及预期，或
导致供给格局恶化，产能过剩的问题进一步加剧。

（3）政策不及预期：政策出台或实施时，由于各种因素影响未能达到
预期目标。

（4）地缘环境恶化：地缘环境变化可能影响海外原材料价格，铁矿石
等主要原料价格大幅上涨将对冶炼成本造成压力。

（5）极端天气频发：极端天气事件、自然灾害或长期气候变化影响部
分大宗品产量和矿产开采。

（6）数据的引用风险：本文中的数据引用来源可靠，经过多次审核，
但是不排除有误差的可能性，请以实际为准。

重点公司

代码
股票名称

2025/1/17 EPS（元） PE 投资

评级收盘价(元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

600019.SH 宝钢股份 6.60 0.55 0.54 0.44 0.48 0.50 10.2 11.0 15.0 13.8 13.2 增持

600282.SH 南钢股份 4.43 0.35 0.34 0.39 0.43 0.47 9.0 10.7 11.3 10.3 9.4 未评级

000932.SZ 华菱钢铁 4.03 0.92 0.74 0.44 0.54 0.64 5.1 7.0 9.3 7.5 6.3 未评级

002318.SZ 久立特材 24.10 1.34 1.53 1.50 1.75 1.97 12.6 13.1 16.1 13.8 12.2 未评级

603878.SH 武进不锈 5.54 0.54 0.63 0.50 0.60 0.68 20.0 12.0 11.0 9.3 8.1 未评级

603995.SH 甬金股份 18.43 1.45 1.23 2.01 2.18 2.38 19.3 16.2 9.2 8.5 7.8 未评级
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