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本期内容提要： 

➢ 本周市场表现：本周钢铁板块上涨 2.49%，表现优于大盘；其中，特

钢板块上涨 1.89%，长材板块上涨 3.33%，板材板块上涨 2.65%；铁

矿石板块上涨 1.42%，钢铁耗材板块上涨 3.51%，贸易流通板块上涨

1.52%。 

➢ 铁水产量环比增加。截至 2 月 7 日，样本钢企高炉产能利用率 85.

8%，周环比增加 1.12 百分点。截至 2 月 7 日，样本钢企电炉产能利

用率 3.3%，周环比下降 1.70 百分点。截至 2 月 7 日，五大钢材品种

产量 704.7 万吨，周环比增加 1.82 万吨，周环比增加 0.26%。截至 2

月 7 日，日均铁水产量为 228.44 万吨，周环比增加 2.99 万吨，同比

增加 4.96 万吨。 

➢ 五大材消费量环比下降。截至 2 月 7 日，五大钢材品种消费量 455.7

万吨，周环比下降 166.05 万吨，周环比下降 26.71%。截至 1 月 17

日，主流贸易商建筑用钢成交量 6.6 万吨，周环比下降 1.89 万吨，周

环比下降 22.19%。 

➢ 延续累库趋势。截至 2月 7日，五大钢材品种社会库存 1147.4万吨，

周环比增加 77.47 万吨，周环比增加 7.24%，同比下降 9.35%。截至

2 月 7 日，五大钢材品种厂内库存 523.7 万吨，周环比增加 23.36 万

吨，周环比增加 4.67%，同比增加 2.29%。 

➢ 普钢价格环比上涨。截至 2 月 8 日，普钢综合指数 3616.8 元/吨，周

环比增加 5.08 元/吨，周环比增加 0.14%，同比下降 14.11%。截至 2

月 8日，特钢综合指数 6777.6元/吨，周环比增加 5.87元/吨，周环比

增加 0.09%，同比下降 5.11%。截至 2 月 7 日，螺纹钢高炉吨钢利润

为-165.11元/吨，周环比下降 14.3元/吨，周环比下降 9.46%。截至 2

月 8 日，螺纹钢电炉吨钢利润为-130.42 元/吨，周环比下降 51.0 元/

吨，周环比下降 64.26%。 

➢ 主焦煤价格环比持平。截至 2 月 7 日，日照港澳洲粉矿现货价格指数

（62%Fe）为 807 元/吨，周环比上涨 11.0 元/吨，周环比上涨 1.3

8%。截至 2 月 8 日，京唐港主焦煤库提价为 1490 元/吨，周环比持

平。截至 2 月 8 日，一级冶金焦出厂价格为 1845 元/吨，周环比持

平。截至 2 月 7 日，样本钢企焦炭库存可用天数为 13.27 天，周环比

下降 0.1 天，同比下降 0.3 天。截至 2 月 7 日，样本钢企进口铁矿石

平均可用天数为 25.35 天，周环比下降 5.5 天，同比下降 2.2 天。截

至 2 月 7 日，样本独立焦化厂焦煤库存可用天数为 11.78 天，周环比

下降 0.9 天，同比下降 5.5 天。 

➢ 本周，铁水日产环比增加，超出往年同期水平（截至 2 月 7 日，日均

铁水产量为 228.44 万吨，周环比增加 2.99 万吨，同比增加 4.96 万

吨）。五大钢材品种社会库存周环比增加 7.24%，五大钢材品种厂内
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库存周环比增加 4.67%。本周原料价格涨跌不一，日照港澳洲粉矿

（62%Fe）上涨 11.0 元/吨，京唐港主焦煤库提价持平。需注意的

是，据百年建筑调研，截至 2 月 6 日（农历正月初九），全国 13532

个工地开复工率为 7.4%，农历同比略有减少；劳务上工率 11.8%，

农历同比略有减少；资金到位率 19.6%，农历同比略有减少。其中，

房地产项目整体情况农历同比相对偏弱；非房地产项目整体情况农历

同比相对偏弱但资金好转。总体上，综合考虑到当前钢材库存的相对

低位及年后需求复苏较慢，叠加宏观强预期下对钢价的底部支撑，钢

价短期震荡为主。 

➢ 投资建议：虽然钢铁行业现阶段面临供需矛盾突出等困扰，行业利润

整体下行，但伴随系列“稳增长”政策纵深推进，钢铁需求总量有望

在房地产筑底企稳、基建投资稳中有增、制造业持续发展、钢铁出口

高位等支撑下保持平稳或甚至边际略增，反观平控政策预期下钢铁供

给总量趋紧且产业集中度持续趋强，钢铁行业供需总体形势有望维持

平稳。与此同时，经济高质量发展和新质生产力宏观趋势下，特别是

受益于能源周期、国产替代、高端装备制造的高壁垒高附加值的高端

钢材有望充分受益。总体上，我们认为未来钢铁行业产业格局有望稳

中趋好，叠加当前部分公司已经处于价值低估区域，现阶段仍具结构

性投资机遇，尤其是拥有较高毛利率水平的优特钢企业和成本管控力

度强、具备规模效应的龙头钢企，未来存在估值修复的机会，维持行

业“看好”评级。建议关注：1）设备先进性高、环保水平优的区域

性龙头企业山东钢铁、华菱钢铁、南钢股份、沙钢股份、首钢股份、

中信特钢等；2）布局整合重组、具备优异成长性的宝钢股份、鞍钢

股份、马钢股份等；3）充分受益新一轮能源周期的优特钢企业久立

特材、常宝股份、武进不锈等；4）布局上游资源且具备突出成本优

势的高壁垒资源型企业首钢资源、河钢资源等。 

➢ 风险因素：地产进一步下行；钢铁冶炼技术发生重大革新；钢铁工业

高质量发展进程滞后；钢铁行业供给侧改革政策发生重大变化。 
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一、 本周煤炭板块及个股表现：钢铁板块表现优于大盘 

本周钢铁板块上涨 2.49%，表现优于大盘；本周沪深 300 上涨 1.98%到 3892.70；涨跌幅前三的行业分别是计

算机(12.63%)、传媒(7.94%)、汽车(7.38%)。 

图 1：各行业板块一周表现（%） 

    
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

本周特钢板块上涨 1.89%，长材板块上涨 3.33%，板材板块上涨 2.65%；铁矿石板块上涨 1.42%，钢铁耗材板

块上涨 3.51%，贸易流通板块上涨 1.52%。 

图 2：钢铁三级板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

 
本周钢铁板块中涨跌幅前三的分别为杭钢股份(33.08%)、沙钢股份(8.29%)、包钢股份(6.18%)。 

图 3：钢铁板块个股表现（%） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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二、本周核心数据 

1、供给 

⚫ 日均铁水产量：截至 2月 7 日，日均铁水产量为 228.44 万吨，周环比增加 2.99 万吨，周环比增加 1.33%，同

比增加 2.22%。 

⚫ 高炉产能利用率：截至 2月 7日，样本钢企高炉产能利用率 85.8%，周环比增加 1.12百分点。 

⚫ 电炉产能利用率：截至 2月 7日，样本钢企电炉产能利用率 3.3%，周环比下降 1.70百分点。 

⚫ 五大钢材品种产量：截至 2 月 7 日，五大钢材品种产量 704.7 万吨，周环比增加 1.82 万吨，周环比增加 0.2

6%。 

⚫ 高炉检修容积：截至 2月 7日，高炉检修容积为 8603 立方米，周环比增加 130.0 立方米。 
图 4：247 家钢铁企业：日均铁水产量（万吨）  图 5：247 家钢铁企业：高炉产能利用率（%） 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 6：87 家独立电弧炉钢厂：产能利用率（%）  图 7：五大品种钢材合计产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 8：样本钢企高炉检修容积（立方米） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/2/7 184 68 220 83 150 705

2025/1/31 178 70 220 85 151 703

周变动 6 -3 1 -1 -1 2

环比 3.45% -3.56% 0.24% -1.65% -0.62% 0.26%

2024/2/9 197 82 219 79 143 721

年变动 13 15 -1 -4 -7 16

同比 6.65% 17.85% -0.38% -5.19% -4.94% 2.19%

表1：五大钢材品种产量（万吨）

五大钢材品种产量

资料来源：钢联，信达证券研发中心  

 

2、需求 

⚫ 五大钢材品种消费量：截至 2 月 7 日，五大钢材品种消费量 455.7 万吨，周环比下降 166.05 万吨，周环比下

降 26.71%。 

⚫ 建筑用钢成交量：截至 1月 17日，主流贸易商建筑用钢成交量 6.6万吨，周环比下降 1.89万吨，周环比下降

22.19%。 

⚫ 30 大中城市商品房成交面积：截至 2025 年 2 月 2 日，30 大中城市商品房成交面积为 10.6 万平方米，周

环比下降 186.6万平方米。 

⚫ 地方政府专项债净融资额：截至 2 月 8 日，地方政府专项债净融资额为 4894 亿元，累计同比增加 72.6

6%。 

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

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/2/7 1 15 234 74 131 456

2025/1/31 79 45 293 73 132 622

周变动 -78 -30 -59 1 -1 -166

环比 -98.83% -65.95% -20.11% 1.57% -0.84% -26.71%

2024/2/9 77 52 298 72 139 638

年变动 77 37 64 -2 8 182

同比 98.81% 70.64% 21.39% -2.98% 5.49% 28.59%

资料来源：钢联，信达证券研发中心

表2：五大钢材品种消费量（万吨）

五大钢材品种消费量

 

 
 

  

图 11：30 大中城市:商品房成交面积（万立方米）  图 12：地方政府专项债净融资额（亿元） 

 

 

 

资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

 

3、库存 

⚫ 五大钢材品种社会库存：截至 2 月 7 日，五大钢材品种社会库存 1147.4 万吨，周环比增加 77.47 万吨，周环

比增加 7.24%，同比下降 9.35%。 

⚫ 五大钢材品种厂内库存：截至 2月 7日，五大钢材品种厂内库存 523.7万吨，周环比增加 23.36万吨，周环比

增加 4.67%，同比增加 2.29%。 

 

图 13：五大钢材品种社会库存（万吨）  图 14：五大钢材品种厂内库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/2/7 485 82 317 121 141 1147

2025/1/31 450 70 294 120 136 1070

周变动 35 12 24 2 5 77

环比 7.79% 17.66% 8.02% 1.45% 3.47% 7.24%

2024/2/9 659 102 254 126 124 1266

年变动 174 20 -63 5 -17 118

同比 26.38% 19.31% -24.72% 3.98% -14.00% 9.35%

螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/2/7 220 73 97 44 89 524

2025/1/31 203 71 95 43 89 500

周变动 17 3 2 1 1 23

环比 8.46% 3.70% 2.27% 1.92% 0.68% 4.67%

2024/2/9 235 84 85 35 74 512

年变动 15 10 -12 -9 -16 -12

同比 6.26% 12.19% -13.56% -27.17% -21.22% -2.29%

五大钢材品种厂内库存

资料来源：钢联，信达证券研发中心

表3：五大钢材品种社会库存（万吨）

五大钢材品种社会库存

资料来源：钢联，信达证券研发中心

表4：五大钢材品种厂内库存（万吨）
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4、价格&利润 

 

钢材价格： 

● 
普钢综合指数：截至 2月 8日，普钢综合指数 3616.8 元/吨，周环比增加 5.08 元/吨，周环比增加

0.14%，同比下降 14.11%。 

● 
特钢综合指数：截至 2月 8日，特钢综合指数 6777.6 元/吨，周环比增加 5.87 元/吨，周环比增加

0.09%，同比下降 5.11%。 

 

图 15：普钢价格综合指数（元/吨）  图 16：特钢价格综合指数（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

 

螺纹钢：

HRB400E

：Φ12

高线：

HPB300：

Φ8

冷轧板卷：

0.5mm

热轧板

卷：3mm

普中板：

8mm

造船板：

20mm

H型钢：

300*300

工字钢：

25#

槽钢：

16#

2025/2/8 3592 3656 4415 3548 3822 4017 3405 3667 3569

2025/1/27 3584 3648 4414 3550 3816 4010 3397 3650 3559

周变动 8 8 1 -2 6 7 8 17 10

环比 0.22% 0.22% 0.02% -0.06% 0.16% 0.17% 0.24% 0.47% 0.28%

2024/2/8 4144 4231 5009 4141 4464 4553 3973 4186 4153

年变动 552 575 594 593 642 536 568 519 584

同比 13.32% 13.59% 11.86% 14.32% 14.38% 11.77% 14.30% 12.40% 14.06%

表5：钢材分品种价格（元/吨）

钢材分品种价格

资料来源：钢联，信达证券研发中心
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钢厂利润： 

 

● 电炉吨钢利润：截至2月8日，螺纹钢电炉吨钢利润为-130.42元/吨，周环比下降51.0元/吨，周环比

下降64.26%。 

● 高炉吨钢利润：截至2月7日，螺纹钢高炉吨钢利润为-165.11元/吨，周环比下降14.3元/吨，周环比

下降9.46%。 

● 247家钢铁企业盈利率：截至2月7日，247家钢铁企业盈利率为51.52%，周环比增加2.6pct。 

 

图 17：螺纹钢高炉吨钢利润（元/吨）  图 18：螺纹钢电炉吨钢利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 

图 19：样本钢企盈利率（%） 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 

  

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

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

2022 2023 2024 2025

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

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

2022 2023 2024 2025

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

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

2022 2023 2024 2025



  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  12 

 

期现货基差： 

● 热轧基差：截至 2月 7日，热轧板卷现货基差为-9元/吨，周环比增加 8.0元/吨。 

● 螺纹基差：截至 2月 7日，螺纹钢现货基差为 28元/吨，周环比持平。 

● 焦炭基差：截至 2月 7日，焦炭现货基差为-101.5元/吨，周环比增加 4.5元/吨。 

● 焦煤基差：截至 2月 7日，焦煤现货基差为-38元/吨，周环比增加 1.5元/吨。 

● 铁矿石基差：截至 2月 7日，铁矿石现货基差为-11 元/吨，周环比下降 0.5元/吨。 

 

图 20：热轧板卷、螺纹期现货货基差（元/吨）  图 21：焦炭、焦煤、铁矿石期现货基差（元/吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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5、原料 

价格&利润： 

● 
港口铁矿石价格：截至 2月 7 日，日照港澳洲粉矿现货价格指数（62%Fe）为 807元/吨，周环比上

涨 11.0元/吨，周环比上涨 1.38%。 

● 港口炼焦煤价格：截至 2月 8 日，京唐港主焦煤库提价为 1490元/吨，周环比持平。 

●  

●  

一级冶金焦价格：截至 2月 8 日，一级冶金焦出厂价格为 1845元/吨，周环比持平。

焦企吨焦利润：截至 2月 7日，独立焦化企业吨焦平均利润为-27元/吨，周环比持平。

● 铁废价差：截至 2月 8日，铁水废钢价差为 63.3元/吨，周环比增加 17.6元/吨。 

 

图 22：日照港澳洲粉矿现货价格指数（62%Fe）（元/吨）  图 23：京唐港山西主焦煤库提价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 
图 24：河北唐山一级冶金焦出厂价（元/吨）  图 25： 独立焦化企业：吨焦平均利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

图 26：铁水成本与废钢价格价差（元/吨）   

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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三、上市公司估值表及重点公告 

1、上市公司估值表 

2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

宝钢股份 6.95 119.4 95.1 106.8 117.8 0.54 0.43 0.49 0.53 12.9 16.1 14.3 13.0

华菱钢铁 4.48 50.8 29.1 36.9 44.5 0.74 0.42 0.54 0.65 6.1 10.7 8.4 6.9

南钢股份 4.56 21.3 24.1 26.5 29.1 0.34 0.39 0.43 0.47 13.2 11.7 10.6 9.7

武进不锈 5.48 3.5 2.8 3.3 3.8 0.63 0.50 0.60 0.68 8.7 10.9 9.2 8.0

中信特钢 11.72 57.2 54.2 59.4 64.1 1.13 1.07 1.18 1.27 10.4 10.9 10.0 9.2

甬金股份 19.79 4.5 7.3 8.0 8.8 1.23 2.01 2.19 2.40 16.1 9.9 9.0 8.2

久立特材 24.14 14.9 14.6 17.1 19.3 1.53 1.50 1.75 1.98 15.8 16.1 13.8 12.2

常宝股份 5.17 7.8 6.3 7.1 7.5 0.88 0.70 0.78 0.83 5.9 7.4 6.6 6.2

首钢资源 2.20 17.2 14.9 16.9 18.5 0.34 0.29 0.33 0.36 6.4 7.5 6.6 6.1

河钢资源 14.25 9.1 9.8 11.6 12.5 1.40 1.51 1.77 1.91 10.2 9.4 8.0 7.5

股票名称 收盘价

表6：重点上市公司估值表

归母净利润(亿元) EPS（元/股） P/E

资料来源：IFind、信达证券研发中心  注：业绩预测为同花顺一致预测；首钢资源收盘价和财务单位为人民币；收
盘价截至2月7日。

 

2、上市公司重点公告 

【盛德鑫泰】关于股份回购进展情况的公告：盛德鑫泰新材料股份有限公司（以下简称“公司”）于 2024 年 2 月

7 日召开了第三届董事会第二次会议审议通过了《关于股份回购方案的议案》，公司拟使用自有资金以集中竞价交

易方式回购公司股份，用于实施员工持股计划或股权激励计划。回购资金总额不低于人民币 1,500万元（含）且不

超过人民币 3,000 万元（含），回购股份价格不超过人民币 22.01 元/股（含），回购实施期限为自公司董事会审

议通过本次回购方案之日起 12 个月内。截至 2025 年 1 月 31 日，公司以集中竞价交易方式累计回购公司股份数量

为 564,230 股，占公司总股本的 0.51%，成交总金额为 11,241,565.75 元（不含交本公易费用），最高成交价为

21.99元/股，最低成交价为 18.75 元/股。 

【包钢股份】包钢股份关于股份回购进展情况的公告：内蒙古包钢钢联股份有限公司（以下简称“公司”）于

2024 年 4 月 17 日召开第七届董事会第十四次会议，审议通过了《关于 2024 年度“提质增效重回报”专项行动方

案》，同意公司使用自有资金以集中竞价交易的方式回购公司股份。截至 2025年 1月 31日，公司已累计回购股份

11,631.79 万股，占公司总股本的比例为 0.26%，购买的最高价为 2.09 元/股、最低价为 1.38 元/股，已支付的总

金额为 19,899.16万元。 

【金洲管道】关于回购公司股份的进展公告：浙江金洲管道科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2024 年 8

月 29 日召开第七届董事会第十一次会议审议通过《关于回购公司股份方案的议案》，同意公司使用自有资金不低
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于人民币 10,000万元（含），不超过人民币 20,000万元（含）以集中竞价交易方式回购公司已发行的人民币普通

股（A 股）股票，回购股份将用于实施员工持股计划或股权激励计划。本次回购价格为不超过人民币 7.93 元/股

（含），按回购价格上限和回购金额上下限测算，预计回购股份数量约为 12,610,340股至 25,220,680股，约占公

司目前已发行总股本比例为 2.42%至 4.85%，具体回购股份的数量以回购结束时实际回购的股份数量为准。本次回

购用于实施员工持股计划或股权激励计划的股份期限为自公司董事会审议通过本次回购方案之日起不超过 12 个月。 

【友发集团】关于公司以自有资产抵质押担保的进展公告：天津友发钢管集团股份有限公司（以下简称“公司”）

分别于 2024年 12 月 13日、2024年 12月 30日召开第五届董事会第十四次会议、2024年第六次临时股东大会，审

议通过了《关于预计 2025 年度提供与接受担保额度的议案》，同意公司及子公司（含分公司、孙公司，下同）之

间提供的担保总额合计不超过 1,477,700.00万元，其中新增的担保为不超过 363,459.40万元，其余为存量贷款续

担保。公司 2025 年度对外提供融资担保的安排是基于对目前业务情况的预计，在年度担保计划范围内，上述担保

总额可在公司与子公司之间调剂。如 2025 年度发生新设、收购等情形成为公司子公司，该等新设立或收购子公司

的担保，也可以在预计的担保总额范围内调剂使用担保额度。 
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四、 本周行业重要资讯 

1、各地紧锣密鼓推进隐债置换，化债“松绑减负”效果逐步显现：截至 2月 5日，2025年已公告发行（含已发

行）3642.5639亿元隐债置换地方专项债。业内人士表示，今年财政部将继续加快推进 2万亿元置换债券发行工

作，着力化解存量风险。在更加积极有为政策基调下，提高财政赤字率，安排更大规模政府债券，大力提振消

费，优化支出结构等内容成为财政政策在 2025年重要着力点。（资料来源：https://www.cnfin.com/yw-

lb/detail/20250205/4182146_1.html） 

2、焦炭第八轮提降开启：2月 7日河北地区唐山、邢台、石家庄地区及天津部分主流钢厂计划对湿熄焦炭价格下

调 50元/吨、干熄焦炭下调 55元/吨，2025年 2月 10日零点执行。焦炭第八轮提降开启，钢材成本支撑减弱。

（资料来源：https://mp.weixin.qq.com/s/iSGuZBEPshwN1wmGFPjTMg） 

3、百年建筑：2025春节后全国工地开复工率 7.4%，农历同比略有减少：据百年建筑调研，截至 2月 6日（农历

正月初九），全国 13532个工地开复工率为 7.4%，农历同比略有减少；劳务上工率 11.8%，农历同比略有减少；

资金到位率 19.6%，农历同比略有减少。其中，房地产项目整体情况农历同比相对偏弱；非房地产项目整体情况农

历同比相对偏弱但资金好转。目前下游工地多数尚未复工，钢材市场实际成交寥寥。（资料来源：

https://news.mysteel.com/a/25020809/EE922FA3C6BB0A47.html） 

4、置换债蛇年发行提速，一周新发规模近 2100亿，“松绑减负”效果渐显：在春节假期归来后，置换隐债的再

融资专项债发行工作迅速启动，近一周将有近 2100亿的置换债发行。截至最新，今年用于置换隐债的 2万亿再融

资专项债已发行或计划发行 3780.56亿元，6地 2025年的置换债额度已使用完毕。隐债置换政策“松绑减负”的

效果已逐步显现。当前，多数分析都预测今年的 2万亿置换债会在较快时间内发行完毕，2025年地方债发行节奏

或将前置，2万亿元置换债或于上半年甚至一季度集中供给。（资料来源：

https://www.cls.cn/detail/1937118） 
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五、风险因素 

1) 地产进一步下行。 

2) 钢铁冶炼技术发生重大革新。 

3) 钢铁工业高质量发展进程滞后。 

4) 钢铁行业供给侧改革政策发生重大变化。 

[Table_Introduction]  
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5%之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


