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摘要：

 供给端：截至 2025 年 2 月 14 日，五大钢材合计产量 813.72 万吨，
周环比上升 0.63%，同比上升 1.20%;247 家钢铁企业铁水日均产
量 227.99 万吨，周环比下降 0.20%，同比上升 1.53%;247 家钢铁
企业高炉产能利用率 85.6%，周环比下降 0.16 pct，同比上升 1.63
pct;87 家独立电弧炉钢厂产能利用率 13.61%,周环比上升 10.34
pct,同比上升 10.90 pct。五大钢材中除螺纹钢外，其他钢材供
给周环比上涨，铁水日产周环比小幅下降。

 需求端：截至 2025 年 2 月 14 日，五大钢材合计消费量 662.35
万吨，周环比上升 15.05%，同比上升 38.38%；主流贸易商建筑用
钢日成交量 7.08 万吨，较节前上升 60.34%，需求稳步复苏；截
至 2024 年 12 月钢材单月出口数量合计 972.69 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 11106.30 万吨，
月环比上升 9.60%，同比上升 23.04%。板材需求复苏情况好于长
材。

 库存端：截至 2025 年 2 月 14 日，五大钢材合计社会库存 1279.75
万吨，周环比上升 11.54%，同比下降 11.60%；五大钢材合计厂内
库存 542.75 万吨，周环比上升 3.63%，同比下降 17.20%。五大钢
材社会库存及厂内库存延续累库。

 成本端：铁矿石：截至 2025 年 2 月 14 日，澳洲粉矿日照港 62%Fe
价格指数 810.8 元/湿吨，周环比上升 1.01%，同比下降 19.00%；
印度粉矿青岛港 61%Fe 价格 744.8 元/湿吨，周环比上升 1.29%，
同比下降 17.63%；截至 2025 年 2 月 7 日，19 个港口澳洲&巴西铁
矿石发货量 1898.1 万吨，周环比下降 31.49%，同比下降 7.70%；
45 个港口铁矿到港量 1877.5 万吨，周环比上升 6.56%，同比下降
25.78%。废钢&铸造生铁：截至 2025 年 2 月 14 日，废钢综合绝
对价格指数 2547.17 元/吨，周环比上升 0.10%，同比下降 16.13%；
铸造生铁综合绝对价格指数 3105.81 元/吨，周环比下降 0.08%，
同比下降 14.57%。焦煤&焦炭：截至 2025 年 2 月 14 日，低硫主
焦煤价格指数 1378.16 元/吨，周环比下降 0.61%，同比下降
43.20%；唐山一级冶金焦汇总价格1810元/吨，周环比下降2.95%，
同比下降 32.71%；230 家独立焦化厂产能利用率 72.76%，周环比
上升 0.04 pct，同比上升 2.20 pct；独立焦化企业：吨焦利润-37
元/吨，周环比亏损增加。

 价格端：截至2025年2月14日，Mysteel普钢绝对价格指数3579.2
元/吨，周环比-1.02%，月环比 0.10%，同比-15.43%；Mysteel
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特钢绝对价格指数 9487.73 元/吨，周环比 0.03%，月环比持平，
同比-2.50%；2025 年 2 月 7 日，全球钢材价格指数 196.5 点，周
环比 0.87%，月环比 1.71%，同比-17.16%。钢材需求缓慢恢复，
钢价围绕宏观预期偏强震荡运行。

 行业要闻：2025 年 2 月 14 日，据 Mysteel 调研显示，在新开工
项目的相对量方面，下游建筑企业表明今年新开工项目同比较少、
持平、较多分别占比 80.95%、11.90%、7.14%；100%的下游建筑
企业表明房建新开工项目同比减少，54.76%的下游建筑企业表明
非房建新开工项目同比减少；在复工进度方面，52.38%的下游建
筑企业表明复工进度一般，47.62%的下游建筑企业表明复工进度
偏慢。2月中下旬的需求恢复速度虽然较慢，但螺纹相对于前五
年的同期处于低产量、低库存状态，基本面仍有韧性，叠加两会
预期炒作，价格底部仍有支撑。

 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

2025/2/14 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 6.80 0.55 0.54 0.44 0.48 0.50 10.2 11.0 15.5 14.2 13.6 增持

600282.SH 南钢股份 4.39 0.35 0.34 0.39 0.43 0.47 9.0 10.7 11.2 10.2 9.3 未评级

000932.SZ 华菱钢铁 4.42 0.92 0.74 0.43 0.53 0.63 5.1 7.0 10.4 8.4 7.0 未评级

002318.SZ 久立特材 23.54 1.34 1.53 1.50 1.75 1.97 12.6 13.1 15.7 13.4 11.9 未评级

603878.SH 武进不锈 5.33 0.54 0.63 0.50 0.60 0.68 20.0 12.0 10.6 9.0 7.8 未评级

603995.SH 甬金股份 19.36 1.45 1.23 2.00 2.18 2.37 19.3 16.2 9.7 8.9 8.2 未评级
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1 一周市场表现

2025年 2月 10日至 2025年 2月14日，申万钢铁指数周环比上升 0.72%，
各子行业及同期上证综指涨跌幅为，冶钢原料(2.47%)、上证综指（1.30%）、
特钢Ⅱ(0.52%)、普钢(0.18%)。

在重点覆盖公司中，个股涨跌幅前五的公司为杭钢股份（60.98%)、翔
楼新材（12.23%)、方大炭素（11.73%)、沙钢股份（3.48%)、中南股份（2.26%)；
个股涨跌幅后五的公司为马钢股份（-5.21%）、南钢股份（-3.73%）、包钢
股份（-3.70%）、安阳钢铁（-3.70%）、盛德鑫泰（-3.60%）。

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 2 月 14 日，五大钢材合计产量 813.72 万吨，周环比上升
0.63%，同比上升 1.20%;247 家钢铁企业铁水日均产量 227.99 万吨，周环
比下降 0.20%，同比上升 1.53%;247 家钢铁企业高炉产能利用率 85.6%，周
环比下降 0.16 pct，同比上升 1.63 pct;87 家独立电弧炉钢厂产能利用率
13.61%,周环比上升 10.34 pct,同比上升 10.90 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

2025-02-14 813.72 227.99 178.15 72.53 328.93 85.35 148.76 85.6 13.61

2025-02-07 808.63 228.44 183.8 67.68 324.13 83.27 149.75 85.76 3.27

周环比 0.63% -0.20% -3.07% 7.17% 1.48% 2.50% -0.66% -0.16 10.34

2024-02-16 804.06 224.56 192.14 74.97 315.61 81.05 140.29 83.97 2.71

同比 1.20% 1.53% -7.28% -3.25% 4.22% 5.31% 6.04% 1.63 10.9

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 2 月 14 日，五大钢材合计消费量 662.35 万吨，周环比上
升 15.05%，同比上升 38.38%；主流贸易商建筑用钢日成交量 7.08 万吨，
较节前上升 60.34%，需求稳步复苏；截至 2024 年 12 月钢材单月出口数量
合计 972.69 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 11106.30 万吨，月环比上升 9.60%，同比上升 23.04%。

表 2：钢材消费量与成交量

钢材消费量与成交量（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

2025-02-14 662.35 7.08 64.17 52.10 313.60 83.03 149.45

2025-02-07 575.72 4.42 60.75 34.57 276.72 72.45 131.23

周环比 15.05% 60.34% 5.63% 50.71% 13.33% 14.60% 13.88%

2024-02-16 478.63 1.00 29.32 13.27 266.94 51.02 118.08

同比 38.38% 608.24% 118.86% 292.61% 17.48% 62.74% 26.57%

数据来源：钢联数据，华龙证券研究所
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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 2 月 14 日，五大钢材合计社会库存 1279.75 万吨，周环
比上升 11.54%，同比下降 11.60%；五大钢材合计厂内库存 542.75 万吨，
周环比上升 3.63%，同比下降 17.20%。

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

2025-02-14 1279.75 582.07 93.88 337.72 125.6 140.48
2025-02-07 1147.39 485.37 82.34 317.37 121.44 140.87
周环比 11.54% 19.92% 14.02% 6.41% 3.43% -0.28%

2024-02-16 1447.74 749.14 123.25 290.92 149.55 134.88
同比 -11.60% -22.30% -23.83% 16.09% -16.01% 4.15%

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

2025-02-14 542.75 237.29 82.37 91.93 42.16 89
2025-02-07 523.74 220.01 73.48 96.95 44 89.3
周环比 3.63% 7.85% 12.10% -5.18% -4.18% -0.34%

2024-02-16 655.5 307.62 124.18 97.58 41.55 84.57
同比 -17.20% -22.86% -33.67% -5.79% 1.47% 5.24%

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 2 月 14 日，247 家钢铁企业进口铁矿石库存 9142.81 万
吨，周环比下降3.40%，同比下降4.45%；47个港口进口铁矿石库存15925.50
万吨，周环比下降 0.48%，同比上升 16.14%；114 家钢铁企业进口铁矿石
库存可用天数 25.07 天，周环比下降 1.10%，同比下降 15.90%；247 家钢
铁企业炼焦煤库 778.69 万吨，周环比下降 3.23%，同比下降 10.73%；247
家钢铁企业焦炭库存 685.50 万吨，周环比下降 0.79%，同比上升 4.39%；
中国港口焦炭库存 185.16 万吨，周环比上升 4.49%，同比上升 10.02%；中
国独立焦化企业焦炭库存157.68万吨，周环比上升0.65%，同比上升41.35%。

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

2025-02-14 9142.81 15925.50 25.07 778.69 685.50 185.16 157.68

2025-02-07 9464.74 16002.70 25.35 804.72 690.96 177.20 156.66

周环比 -3.40% -0.48% -1.10% -3.23% -0.79% 4.49% 0.65%

2024-02-16 9568.47 13711.80 29.81 872.26 656.68 168.30 111.55

同比 -4.45% 16.14% -15.90% -10.73% 4.39% 10.02% 41.35%

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2月14日，澳洲粉矿日照港62%Fe价格指数810.8
元/湿吨，周环比上升 1.01%，同比下降 19.00%；印度粉矿青岛港 61%Fe
价格 744.8 元/湿吨，周环比上升 1.29%，同比下降 17.63%；截至 2025 年
2 月 7 日，19 个港口澳洲&巴西铁矿石发货量 1898.1 万吨，周环比下降
31.49%，同比下降 7.70%；45 个港口铁矿到港量 1877.5 万吨，周环比上升
6.56%，同比下降 25.78%。

废钢&铸造生铁：截至 2025 年 2 月 14 日，废钢综合绝对价格指数
2547.17 元/吨，周环比上升 0.10%，同比下降 16.13%；铸造生铁综合绝对
价格指数 3105.81 元/吨，周环比下降 0.08%，同比下降 14.57%。

焦煤&焦炭：截至 2025 年 2 月 14 日，低硫主焦煤价格指数 1378.16
元/吨，周环比下降 0.61%，同比下降 43.20%；唐山一级冶金焦汇总价格
1810 元/吨，周环比下降 2.95%，同比下降 32.71%；230 家独立焦化厂产能
利用率 72.76%，周环比上升 0.04 pct，同比上升 2.20 pct；独立焦化企
业：吨焦利润-37 元/吨，周环比亏损增加。

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）

2025-02-14 810.8 744.8 - - 2547.17 3105.81
2025-02-07 802.667 735.333 1898.1 1877.5 2544.74 3108.24
周环比 1.01% 1.29% -31.49% 6.56% 0.10% -0.08%

2024-02-16 1001 904.2 2056.4 2529.7 3036.9 3635.6
同比 -19.00% -17.63% -7.70% -25.78% -16.13% -14.57%

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）

2025-02-14 1378.16 1810 72.76 -37
2025-02-07 1386.65 1865 72.72 -27
周环比 -0.61% -2.95% 0.04 亏损增加

2024-02-16 2426.4 2690 70.56 -43
同比 -43.20% -32.71% 2.2 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 2 月 14 日，Mysteel 普钢绝对价格指数 3579.2 元/吨，
周环比-1.02%，月环比 0.10%，同比-15.43%；Mysteel 特钢绝对价格指数
9487.73 元/吨，周环比 0.03%，月环比持平，同比-2.50%；2025 年 2 月 7
日，全球钢材价格指数196.5点，周环比0.87%，月环比1.71%，同比-17.16%。

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 3443.86 -1.14% -0.09% -1.63% -15.13%
线材 元/吨 3754.13 -1.08% -0.05% -1.55% -14.42%

热轧板卷 元/吨 3404.27 -1.44% -0.35% -1.77% -16.61%
冷轧板卷 元/吨 4115.77 -0.45% -0.60% -2.36% -12.32%
中厚板 元/吨 3487.78 -0.78% 0.24% -1.80% -15.64%

普钢细

分品种

普钢 元/吨 3579.2 -1.02% 0.10% -1.63% -15.43%
H型钢 元/吨 3404.12 -0.58% 1.05% -0.68% -15.07%
焊管 元/吨 3681.27 -0.44% 0.78% -1.16% -14.24%
无缝管 元/吨 4360.57 -0.37% -0.33% -0.49% -10.33%

热轧窄钢带 元/吨 3310.27 -1.49% 0.70% -1.89% -16.99%
镀锌板卷 元/吨 4233.23 -0.46% -0.04% -2.10% -17.54%
钢板 元/吨 3595.32 -1.04% -0.05% -1.93% -16.01%
锅炉板 元/吨 4102.08 -0.16% 0.35% -0.42% -11.85%
造船板 元/吨 4036.99 -0.56% -0.36% -0.62% -13.08%
型钢 元/吨 3483.94 -0.49% 1.72% -0.09% -14.83%
长材 元/吨 3562.34 -1.00% 0.25% -1.32% -14.81%

特钢细

分品种

特钢 元/吨 9487.73 0.03% 0.00% -0.07% -2.50%
工业线材 元/吨 3784.61 -0.71% -0.16% -1.48% -16.23%
冷镦钢 元/吨 3694.29 -0.08% 0.43% -0.46% -15.66%
优特钢 元/吨 4083.42 -0.31% 0.03% -0.63% -10.92%
拉丝材 元/吨 3397.75 -1.48% -0.71% -2.77% -16.61%
PC钢 元/吨 3477.5 -1.97% -0.22% -0.93% -17.35%

预应力钢绞线原料 元/吨 4759.33 0.00% 0.00% -1.99% -13.56%
焊丝 元/吨 3781.15 0.00% 0.00% -0.90% -19.08%
硬线 元/吨 3598.83 -1.07% -0.55% -1.73% -15.70%

全球钢

铁价格

（2025年 2

月 7日）

全球 点 196.5 0.87% 1.71% 0.46% -17.16%
亚洲 点 198.3 0.30% 0.30% -1.15% -15.33%
北美 点 228.3 3.07% 3.58% 3.12% -24.70%
欧洲 点 172 0.53% 2.87% 1.18% -16.38%

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 2 月 12 日，国家发改委发布工作动态显示，2024 年，“两新”
政策带动设备工器具购置投资同比增长 15.7%，对全部投资增长贡献率达
到 67.6%，带动大宗耐用消费品销售额超过 1.3 万亿元，回收循环利用行
动有效提升资源利用效率，废钢铁、废有色金属等 10 种主要再生资源回
收利用超过 4 亿吨，同比增长 7.2%。（资料来源：国家发改委）

2025 年 2 月 14 日，据 Mysteel 调研显示，在新开工项目的相对量方
面，下游建筑企业表明今年新开工项目同比较少、持平、较多分别占比
80.95%、11.90%、7.14%；100%的下游建筑企业表明房建新开工项目同比减
少， 54.76%的下游建筑企业表明非房建新开工项目同比减少；在复工进度
方面，52.38%的下游建筑企业表明复工进度一般，47.62%的下游建筑企业
表明复工进度偏慢。2 月中下旬的需求恢复速度虽然较慢，但螺纹相对于
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前五年的同期处于低产量、低库存状态，基本面仍有韧性，叠加两会预期
炒作，价格底部仍有支撑。（资料来源：我的钢铁）

2025 年 2 月 16 日，英国商业贸易部公布了钢铁行业发展计划，并就
其公开征求意见。该计划鼓励本国基建项目优先使用本土钢材，还将引导
钢铁生产企业从高污染的高炉转向电弧炉，加强废钢回收，降低碳排放，
推动绿色转型。该计划旨在确保英国钢铁产业能够保持全球竞争力，并应
对美国钢铝关税带来的挑战。（资料来源：新华社）

4 重点公司公告

【盛德鑫泰】2025 年 2 月 10 日，公司发布关于关于股份回购实施结
果暨股份变动的公告，公司于 2024 年 2 月 7 日审议通过了《关于股份回购
方案的议案》，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）；
公司于 2025 年 2 月 5 日审议通过了《关于调整回购股份价格上限的议案》，
回购股份价格上限将由 21.46 元（含）/股调整为 40 元/股（含）。

截至 2025 年 2 月 10 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（不含交易费用），最高成交价为 21.99 元/股，最低成交价为 18.75 元/
股。

【广大特材】2025 年 2 月 12 日，公司发布关于以集中竞价交易方式
回购股份比例达到 2%暨回购进展公告，公司于 2025 年 1 月 1 日召开第三
届董事会第十二次会议，审议通过了《关于以集中竞价交易方式回购股份
方案的议案》，同意公司使用华夏银行股份有限公司张家港支行提供的专项
贷款及公司自筹资金不低于人民币 20,000 万元（含），不超过 40,000 万元
（含）通过集中竞价交易方式回购公司发行的人民币普通股（A股）股票，
回购价格不超过人民币 26.22 元/股（含），用于股权激励及/或员工持股计
划，或用于转换上市公司发行的可转换为股票的公司债券。回购期限为自
董事会审议通过本次回购方案之日起 12 个月内。

截至 2025 年 2 月 10 日，公司以集中竞价交易方式累计回购股份
4,413,586 股，占公司总股本的比例为 2.0601%，较上次回购进展公告披露
数相比增加 0.7127%，回购成交的最高价为 19.29 元/股，最低价为 16.48
元/股，支付的资金总额为人民币 80,700,752.32 元（不含印花税、交易佣
金等交易费用）。

【广东明珠】2025 年 2 月 14 日，公司发布关于以集中竞价交易方式
回购股份达到 5%暨回购进展的公告：公司于 2024 年 9 月 3 日召开第十届
董事会 2024 年第四次临时会议，审议通过了《关于以集中竞价交易方式回
购公司股份的方案》，同意公司以不低于人民币 1.5 亿元（含）且不超过人
民币 2.365 亿元（含）的自有资金或自筹资金，通过上海证券交易所股票
交易系统以集中竞价交易方式回购已发行的部分人民币普通股（A 股）股
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票，本次回购价格不超过 4.3 元/股（含），拟回购股份数量 3,488 万股～
5,500 万股（依照回购价格上限测算），约占公司总股本 694,408,089 股的
5.02%～7.92%，回购期限自公司董事会审议通过回购股份方案之日起不超
过 12 个月。

截至 2025 年 2 月 13 日，公司通过集中竞价交易方式已累计回购股份
34,980,468 股，占公司总股本的比例约为 5.04%，与上次披露数相比增加
0.45%，成交的最低价为 3.41 元/股，成交的最高价为 4.62 元/股，已支付
的总金额为 145,169,862.18 元(不含交易费用)。

5 周观点

供给端：截至 2025 年 2 月 14 日，五大钢材合计产量 813.72 万吨，周
环比上升 0.63%，同比上升 1.20%;247 家钢铁企业铁水日均产量 227.99 万
吨，周环比下降 0.20%，同比上升 1.53%;247 家钢铁企业高炉产能利用率
85.6%，周环比下降 0.16 pct，同比上升 1.63 pct;87 家独立电弧炉钢厂
产能利用率 13.61%,周环比上升 10.34 pct,同比上升 10.90 pct。五大钢
材中除螺纹钢外，其他钢材供给周环比上涨，铁水日产周环比小幅下降。

需求端：截至 2025 年 2 月 14 日，五大钢材合计消费量 662.35 万吨，
周环比上升 15.05%，同比上升 38.38%；主流贸易商建筑用钢日成交量 7.08
万吨，较节前上升 60.34%，需求稳步复苏；截至 2024 年 12 月钢材单月出
口数量合计 972.69 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 11106.30 万吨，月环比上升 9.60%，同比上升 23.04%。板材
需求复苏情况好于长材。

库存端：截至 2025 年 2 月 14 日，五大钢材合计社会库存 1279.75 万
吨，周环比上升 11.54%，同比下降 11.60%；五大钢材合计厂内库存 542.75
万吨，周环比上升 3.63%，同比下降 17.20%。五大钢材社会库存及厂内库
存延续累库。

成本端：铁矿石：截至 2025 年 2 月 14 日，澳洲粉矿日照港 62%Fe 价
格指数 810.8 元/湿吨，周环比上升 1.01%，同比下降 19.00%；印度粉矿青
岛港 61%Fe 价格 744.8 元/湿吨，周环比上升 1.29%，同比下降 17.63%；截
至 2025 年 2 月 7 日，19 个港口澳洲&巴西铁矿石发货量 1898.1 万吨，周
环比下降 31.49%，同比下降 7.70%；45 个港口铁矿到港量 1877.5 万吨，
周环比上升 6.56%，同比下降 25.78%。废钢&铸造生铁：截至 2025 年 2 月
14 日，废钢综合绝对价格指数 2547.17 元/吨，周环比上升 0.10%，同比下
降 16.13%；铸造生铁综合绝对价格指数 3105.81 元/吨，周环比下降 0.08%，
同比下降 14.57%。焦煤&焦炭：截至 2025 年 2 月 14 日，低硫主焦煤价格
指数 1378.16 元/吨，周环比下降 0.61%，同比下降 43.20%；唐山一级冶金
焦汇总价格 1810 元/吨，周环比下降 2.95%，同比下降 32.71%；230 家独
立焦化厂产能利用率 72.76%，周环比上升 0.04 pct，同比上升 2.20 pct；
独立焦化企业：吨焦利润-37 元/吨，周环比亏损增加。
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价格端：截至 2025 年 2 月 14 日，Mysteel 普钢绝对价格指数 3579.2
元/吨，周环比-1.02%，月环比 0.10%，同比-15.43%；Mysteel 特钢绝对价
格指数 9487.73 元/吨，周环比 0.03%，月环比持平，同比-2.50%；2025
年 2 月 7 日，全球钢材价格指数 196.5 点，周环比 0.87%，月环比 1.71%，
同比-17.16%。钢材需求缓慢恢复，钢价围绕宏观预期偏强震荡运行。

行业要闻：2025 年 2 月 14 日，据 Mysteel 调研显示，在新开工项目
的相对量方面，下游建筑企业表明今年新开工项目同比较少、持平、较多
分别占比 80.95%、11.90%、7.14%；100%的下游建筑企业表明房建新开工
项目同比减少， 54.76%的下游建筑企业表明非房建新开工项目同比减少；
在复工进度方面，52.38%的下游建筑企业表明复工进度一般，47.62%的下
游建筑企业表明复工进度偏慢。2 月中下旬的需求恢复速度虽然较慢，但
螺纹相对于前五年的同期处于低产量、低库存状态，基本面仍有韧性，叠
加两会预期炒作，价格底部仍有支撑。

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

2025/2/14 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 6.80 0.55 0.54 0.44 0.48 0.50 10.2 11.0 15.5 14.2 13.6 增持

600282.SH 南钢股份 4.39 0.35 0.34 0.39 0.43 0.47 9.0 10.7 11.2 10.2 9.3 未评级

000932.SZ 华菱钢铁 4.42 0.92 0.74 0.43 0.53 0.63 5.1 7.0 10.4 8.4 7.0 未评级

002318.SZ 久立特材 23.54 1.34 1.53 1.50 1.75 1.97 12.6 13.1 15.7 13.4 11.9 未评级

603878.SH 武进不锈 5.33 0.54 0.63 0.50 0.60 0.68 20.0 12.0 10.6 9.0 7.8 未评级

603995.SH 甬金股份 19.36 1.45 1.23 2.00 2.18 2.37 19.3 16.2 9.7 8.9 8.2 未评级
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