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钢铁周报 20250907     

环保限产下供需双弱，关注旺季修复情况 
 

 2025 年 09 月 07 日 

 

➢ 价格：本周钢材价格涨跌互现。截至 9 月 5 日，上海 20mm HRB400 材质

螺纹价格为 3260 元/吨，较上周升 10 元/吨。高线 8.0mm 价格为 3400 元/吨，

较上周降 10 元/吨。热轧 3.0mm 价格为 3420 元/吨，较上周升 20 元/吨。冷轧

1.0mm 价格为 3800 元/吨，较上周降 20 元/吨。普中板 20mm 价格为 3460 元

/吨，较上周降 30 元/吨。本周原材料中，国产矿市场价格稳中有升，进口矿市

场价格稳中有升，废钢价格下跌。 

➢ 利润：本周钢材利润下降。长流程方面，我们测算本周行业螺纹钢、热轧和

冷轧毛利分别环比前一周变化-46 元/吨，-38 元/吨和-36 元/吨。短流程方面，

本周电炉钢毛利环比前一周变化-21 元/吨。 

➢ 产量与库存：截至 9 月 5 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 861 万吨，环比降 23.96 万吨，其中建筑钢材产量周

环比减 4.18 万吨，板材产量周环比降 19.78 万吨，螺纹钢本周减产 1.88 万吨至

218.68 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 187.68

万吨、31 万吨，环比分别-1.62 万吨、-0.26 万吨。库存方面，本周五大钢材品

种社会总库存环比增 31.18 万吨至 1076.5 万吨，钢厂总库存 423.02 万吨，环

比增 1.52 万吨，其中，螺纹钢社库增 14.89 万吨，厂库增 1.72 万吨。表观消费

量方面，测算本周螺纹钢表观消费量 202.07 万吨，环比降 2.14 万吨，本周建筑

钢材成交日均值 9.7 万吨，环比增长 2.72%。 

➢ 投资建议：环保限产下供需双弱，关注旺季修复情况。本周阅兵环保限产影

响华北区域钢厂，铁水、板材产量明显下降。同时，华北区域受运输管控加强，

下游需求受到一定抑制，库存延续累库，表需环比下降。短期来看，环保限产影

响逐步解除，供需两端将有所修复，关注旺季需求强度。长期来看，产能调控仍

将是长期主线，本轮调控或将更加精准，通过分级分类管理促进优胜劣汰，粗钢

供给有望进一步优化，叠加远期铁矿新增产能的逐步释放，钢企盈利能力有望修

复。推荐：1）普钢板块：华菱钢铁、宝钢股份、南钢股份；2）特钢板块：翔楼

新材、中信特钢、甬金股份；3）管材标的：久立特材、友发集团、武进不锈。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 

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

000932.SZ 华菱钢铁 5.90  0.29  0.50  0.58  20  12  10  推荐 

600019.SH 宝钢股份 6.97  0.34  0.47  0.52  21  15  13  推荐 

600282.SH 南钢股份 4.81  0.37  0.45  0.49  13  11  10  推荐 

301160.SZ 翔楼新材 62.40  2.69  2.99  3.63  23  21  17  推荐 

000708.SZ 中信特钢 12.83  1.02  1.12  1.21  13  11  11  推荐 

603995.SH 甬金股份 17.99  2.20  2.21  2.44  8  8  7  推荐 

002318.SZ 久立特材 22.17  1.53  1.76  1.94  15  13  11  推荐 

601686.SH 友发集团 5.85  0.30  0.44  0.48  20  13  12  推荐 

603878.SH 武进不锈 5.68  0.22  0.31  0.35  25  19  16  推荐 

600399.SH 抚顺特钢 5.56  0.06  0.19  0.23  93  29  24  
谨慎 

推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2025 年 9 月 5 日收盘价）   
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主要数据和事件 

➢ 中钢协：8 月下旬重点钢企粗钢日产环比大降  

2025 年 8 月下旬，重点统计钢铁企业共生产粗钢 2141 万吨，平均日产 194.7 万吨，日产

环比下降 8.0%；生铁 2010 万吨，平均日产 182.7 万吨，日产环比下降 5.1%；钢材 2352 万

吨，平均日产 213.8 万吨，日产环比增长 4.4%。8 月下旬，重点统计钢铁企业钢材库存量 1498

万吨，环比上一旬减少 69 万吨，下降 4.4%；比年初增加 261 万吨，增长 21.1%；比上月同旬

增加 20 万吨，增长 1.4%；比去年同旬增加 44 万吨，增长 3.0%，比前年同旬增加 26 万吨，

增长 1.8%。(西本新干线，2025 年 9 月 6 日) 

➢ 首钢京唐建设高性能汽车外板连续镀锌生产线 

首钢京唐公司近日与西马克集团正式签约，将在河北曹妃甸新建一条连续镀锌生产线

（CGL）。该机组年产 45 万吨汽车用高端镀锌板材，将为首钢集团布局汽车外板市场注入强劲

动能。新机组设计最高工艺速度 180 米/分钟，可处理厚度 0.4-2.3 毫米、宽度 900-1900 毫米

的带钢，将进一步巩固首钢京唐在国内汽车用钢市场的领先地位。(西本新干线，2025 年 9 月

5 日) 

➢ 甬金股份：上半年产能利用率基本处于满产状态 

近日，甬金股份在投资者关系活动中表示，年内以旧换新等政策拉动了下游家电、厨电、

不锈钢日用制品等行业的消费，但多数行业受地产拖累，尤其表面装饰、五金建材等行业需求

收缩明显。出口端受美国对等关税影响，部分下游制品行业出口由增转降。公司上半年产能利

用率基本处于满产状态，下半年预计产销量会有所提升。(西本新干线，2025 年 9 月 4 日) 

➢ 36 家上市钢企公布上半年业绩 

截至 9 月 1 日，36 家上市钢企公布 2025 年上半年业绩情况，合计营业收入 9242.78 亿

元，合计净利润 115.03 亿元。从净利润来看，26 家企业实现盈利，其中，宝钢股份净利润 48.79

亿元排名第一 ，中信特钢净利润 27.98 亿元排名第二，华菱钢铁 17.48 亿元位列第三。从营

业收入来看，7 家企业实现同比增长。(西本新干线，2025 年 9 月 2 日) 

➢ 日照钢铁 26.77 亿拿下 466 万吨钢铁产能 

据阿里拍卖网显示，8 月 29 日，西王金属科技有限公司名下钢铁产能指标迎来了被拍卖的

最后一天竞拍。西王金属科技有限公司是山东知名企业西王集团旗下的一家公司，位于山东省

滨州市邹平市。该公司 466 万吨钢铁产能指标（其中铁产能 236 万吨，钢产能 230 万吨）结

束拍卖，该标的起拍价为 21.97 亿元，两大买家经过 48 轮出价竞拍，最终日照钢铁控股集团

有限公司以 26.77 亿元成功拍下，成交价比起拍价高 4.8 亿元。(西本新干线，2025 年 9 月 1

日) 
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1 国内钢材市场 

国内钢材市场价格涨跌互现。截至 9 月 5 日，上海 20mm HRB400 材质螺纹价格为 3260

元/吨，较上周升 10 元/吨。高线 8.0mm 价格为 3400 元/吨，较上周降 10 元/吨。热轧 3.0mm

价格为 3420 元/吨，较上周升 20 元/吨。冷轧 1.0mm 价格为 3800 元/吨，较上周降 20 元/

吨。普中板 20mm 价格为 3460 元/吨，较上周降 30 元/吨。 

 

表1：主要钢材品种价格 

 9/5 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 3,260 10  0.3% -130  -3.8% 120  3.8% 50  1.6% 

线材:8.0 高线 3,400 -10  -0.3% -160  -4.5% 60  1.8% -70  -2.0% 

板材          

热轧:3.0 热轧板卷 3,420 20  0.6% -90  -2.6% 160  4.9% 370  12.1% 

热轧:4.75 热轧板卷 3,400 30  0.9% -90  -2.6% 170  5.3% 380  12.6% 

冷轧:0.5mm 4,010 -20  -0.5% -90  -2.2% 40  1.0% 10  0.3% 

冷轧:1.0mm 3,800 -20  -0.5% -90  -2.3% 220  6.1% 160  4.4% 

中板:低合金 20mm 3,570 -60  -1.7% -40  -1.1% -10  -0.3% 350  10.9% 

中板:普 20mm 3,460 -30  -0.9% -30  -0.9% 80  2.4% 260  8.1% 

中板:普 8mm 3,740 -20  -0.5% -20  -0.5% 60  1.6% 110  3.0% 

涂镀:0.476mm 彩涂 6,600 -150  -2.2% -150  -2.2% 50  0.8% 650  10.9% 

涂镀:0.5mm 镀锌 3,960 10  0.3% -90  -2.2% 90  2.3% 120  3.1% 

涂镀:1.0mm 镀锌 4,060 -40  -1.0% -70  -1.7% 70  1.8% 330  8.8% 

型材          

型材:16#槽钢 3,540 -50  -1.4% -140  -3.8% 40  1.1% 210  6.3% 

型材:25#工字钢 3,350 -50  -1.5% -80  -2.3% -10  -0.3% 20  0.6% 

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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热轧螺纹价差(上海)(右)

价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海

价格:热轧板卷:Q235B:3.0mm:上海
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沪市终端线螺采购量（单位：吨）
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2 国际钢材市场 

美国钢材市场价格持平。截至 9 月 5 日，中西部钢厂的热卷出厂价为 920 美元/吨，较上

周持平。冷卷出厂价为 1160 美元/吨，较上周持平。热镀锌价格为 1110 美元/吨，较上周持

平。中厚板价格为 1245 美元/吨，较上周持平。长材方面，螺纹钢出厂价为 975 美元/吨，较

上周持平。 

 

欧洲钢材市场价格持平。截至 9 月 5 日，热卷方面，欧盟钢厂报价为 670 美元/吨，较上

周持平。冷卷方面，欧盟钢厂报价 765 美元/吨，较上周持平。热镀锌板方面，欧盟钢厂报价为

780 美元/吨，较上周持平。中厚板方面，欧盟钢厂报价为 710 美元/吨，较上周持平。长材方

面，欧盟钢厂螺纹钢报价 710 美元/吨，较上周持平。欧盟钢厂线材报价为 705 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 9/5 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) 920  0  0.0% -40  -4.2% -15  -1.6% 160  21.1% 

 美国进口(CIF) 870  0  0.0% 0  0.0% 50  6.1% 180  26.1% 

 欧盟钢厂 670  0  0.0% 20  3.1% -30  -4.3% 10  1.5% 

 欧盟进口(CFR) 555  0  0.0% 5  0.9% -55  -9.0% -75  -11.9% 

 日本市场 640  2  0.3% 3  0.5% -17  -2.6% -127  -16.6% 

 日本出口 505  5  1.0% 5  1.0% -5  -1.0% -30  -5.6% 

 中东进口(迪拜 CFR) 525  5  1.0% 35  7.1% 50  10.5% 20  4.0% 

 中国市场 470  -7  -1.5% -13  -2.7% 23  5.1% 41  9.6% 

冷轧板卷 美国钢厂(中西部) 1160  0  0.0% 0  0.0% -30  -2.5% 115  11.0% 

 美国进口(CIF) 1000  0  0.0% 10  1.0% 50  5.3% 0  0.0% 

 欧盟钢厂 765  0  0.0% 15  2.0% -60  -7.3% -10  -1.3% 

 欧盟进口(CFR) 705  0  0.0% 5  0.7% -15  -2.1% -35  -4.7% 

 日本市场 700  2  0.3% 2  0.3% -20  -2.8% -123  -14.9% 

 日本出口 560  10  1.8% 10  1.8% -5  -0.9% -15  -2.6% 

 中东进口(迪拜 CFR) 590  0  0.0% 35  6.3% 30  5.4% 15  2.6% 
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美元兑人民币 美元指数（右轴）
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美元兑日元 欧元兑美元（右轴）
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 中国市场 529  -5  -0.9% -8  -1.5% 34  6.9% 34  6.9% 

热镀锌 美国钢厂(中西部) 1110  0  0.0% -30  -2.6% -60  -5.1% 90  8.8% 

 美国进口(CIF) 1050  -20  -1.9% -10  -0.9% -20  -1.9% -50  -4.5% 

 欧盟钢厂 780  0  0.0% 0  0.0% -50  -6.0% -10  -1.3% 

 欧盟进口(CFR) 795  0  0.0% 0  0.0% -5  -0.6% -10  -1.2% 

 日本市场 822  -3  -0.4% 2  0.2% -25  -3.0% -128  -13.5% 

 日本出口 580  0  0.0% 0  0.0% -40  -6.5% -70  -10.8% 

 中东进口(迪拜 CFR) 730  0  0.0% 50  7.4% 40  5.8% 30  4.3% 

 中国市场 572  -6  -1.0% 0  0.0% 19  3.4% 41  7.7% 

中厚板 美国钢厂(中西部) 1245  0  0.0% -15  -1.2% -95  -7.1% 180  16.9% 

 美国进口(CIF) 1000  0  0.0% -20  -2.0% 20  2.0% -20  -2.0% 

 欧盟钢厂 710  0  0.0% 10  1.4% 10  1.4% -55  -7.2% 

 欧盟进口(CFR) 700  0  0.0% 10  1.4% 10  1.4% 45  6.9% 

 日本出口 510  0  0.0% 0  0.0% -15  -2.9% -20  -3.8% 

 印度市场 482  0  0.0% -11  -2.2% -13  -2.6% -68  -12.4% 

 中国市场 488  -3  -0.6% 5  1.0% 13  2.7% 14  3.0% 

螺纹钢 美国钢厂(中西部) 975  0  0.0% 45  4.8% 120  14.0% 150  18.2% 

 美国进口(CIF) 985  0  0.0% -10  -1.0% 205  26.3% 200  25.5% 

 欧盟钢厂 710  0  0.0% 10  1.4% -10  -1.4% 25  3.6% 

 欧盟进口(CFR) 605  0  0.0% 0  0.0% -5  -0.8% -20  -3.2% 

 日本市场 704  4  0.6% 4  0.6% -20  -2.8% -60  -7.9% 

 土耳其出口(FOB) 535  -4  -0.7% -7  -1.3% -10  -1.8% -35  -6.1% 

 东南亚进口(CFR) 470  0  0.0% 5  1.1% 17  3.8% -8  -1.7% 

 中东进口(迪拜 CFR) 630  10  1.6% 22  3.6% 17  2.8% 50  8.6% 

 中国市场 449  -7  -1.5% -16  -3.4% 20  4.7% -2  -0.4% 

线材 欧盟钢厂 705  0  0.0% 0  0.0% 15  2.2% 35  5.2% 

 欧盟进口(CFR) 665  0  0.0% 0  0.0% 0  0.0% 45  7.3% 

 土耳其出口(FOB) 565  0  0.0% -5  -0.9% -5  -0.9% -30  -5.0% 

 东南亚进口(CFR) 490  0  0.0% 0  0.0% -15  -3.0% 20  4.3% 

 独联体出口(FOB 黑海) 505  0  0.0% 5  1.0% 5  1.0% -15  -2.9% 

 中国市场 466  -9  -1.9% -20  -4.1% 14  3.1% -13  -2.7% 

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 

国产矿市场价格稳中有升，进口矿市场价格稳中有升，废钢价格下跌。截至 9 月 5 日，本

周鞍山铁精粉价格 750 元/吨，较上周持平；本溪铁精粉价格 911 元/吨，较上周升 5 元/吨；

唐山铁精粉价格 927.81 元/吨，较上周升 6 元/吨；国产矿市场价格稳中有升。本周青岛港巴西

粉矿 900 元/吨，较上周升 9 元/吨；青岛港印度粉矿 765 元/吨，较上周升 5 元/吨；连云港澳

大利亚块矿 697 元/吨，较上周持平；日照港澳大利亚粉矿 782 元/吨，较上周升 3 元/吨；日

照港澳大利亚块矿 926 元/吨，较上周升 1 元/吨；进口矿市场价格稳中有升。本周海运市场震

荡。本周末废钢报价 2050 元/吨，较上周降 30 元/吨；铸造生铁 3030 元/吨，较上周降 20 元

/吨。 

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

末报价 1470 元/吨，较上周持平；华北主焦煤周末报价 1234 元/吨，较上周降 15 元/吨；华东

主焦煤周末报价 1447 元/吨，较上周升 50 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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铁精粉:65%:湿基不含税:鞍山（元/吨）

铁精粉:65%:干基含税现汇到厂价:本钢（元/吨）

日照港:澳大利亚:PB粉矿:61.5%（元/湿吨）
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主焦煤：华东地区（元/吨）
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铁矿石海运费：巴西图巴朗-青岛(BCI-C3)（美元/吨）

铁矿石海运费：西澳-青岛(BCI-C5)（美元/吨）
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废钢-上海（含税价，元/吨）

铸造生铁-上海（含税价，元/吨）
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表3：主要钢铁原材料价格 

原材料 9/5 一周变动 % 一月变动 % 三月变动 % 一年变动 % 

铁矿石（元/吨）          

铁精粉价格:鞍山(65%湿

基不含税) 
750 0  0.0% 20  2.7% 25  3.4% -30  -3.8% 

铁精粉价格:本溪（65%

干基含税） 
911 5  0.6% 44  5.1% 57  6.7% 131  16.8% 

铁精粉价格:唐山(66%含

税) 
928 6  0.6% 41  4.6% 76  8.9% 54  6.2% 

青岛港:巴西:粉矿(65%) 900 9  1.0% 18  2.0% 77  9.4% 80  9.8% 

青岛港:印度:粉矿(63%) 765 5  0.7% 10  1.3% 60  8.5% 100  15.0% 

连云港:澳大利亚:PB 块

矿(62.5%) 
697 0  0.0% 0  0.0% 41  6.3% -83  -10.6% 

日照港:澳大利亚:PB 粉

矿(61.5%) 
782 3  0.4% 6  0.8% 53  7.3% 100  14.7% 

日照港:澳大利亚:PB 块

矿(62.5%) 
926 1  0.1% 3  0.3% 49  5.6% 105  12.8% 

海运（美元/吨）          

铁矿石海运费:巴西图巴

朗-青岛(BCI-C3) 
23.71 -0.79  -3.2% -0.16  -0.7% -0.43  -1.8% -3.91  -14.1% 

铁矿石海运费:西澳-青岛

(BCI-C5) 
10.12 0.01  0.1% -0.03  -0.3% -0.28  -2.7% -1.18  -10.5% 

其它原材料（元/吨）          

上海二级冶金焦 1470 0  0.0% 100  7.3% 230  18.5% -120  -7.5% 

主焦煤(华东地区) 1447 50  3.6% 50  3.6% 60  4.3% -376  -20.6% 

主焦煤(华北地区) 1234 -15  -1.2% -18  -1.4% 223  22.1% -261  -17.5% 

废钢:6-8mm:张家港 2050 -30  -1.4% -50  -2.4% 10  0.5% -80  -3.8% 

炼钢生铁:L8-10:唐山 3030 -20  -0.7% -20  -0.7% -20  -0.7% -270  -8.2% 

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 80.4%，环比减少 2.8 个百分点，同比增加 3.99 个

百分点；高炉炼铁产能利用率 85.79%，环比减少 4.23 个百分点，同比增加 2.83 个百分点；

钢厂盈利率 61.04%，环比减少 2.6 个百分点，同比增加 57.14 个百分点；日均铁水产量 228.84

万吨，环比减少 11.29 万吨，同比增加 7.95 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 9/5 一周变动 % 一月变动 % 三月变动 % 一年变动 % 

螺纹钢          

上海 35.08  2.52  7.7% 17.27  97.0% 13.84  65.2% 13.72  64.2% 

武汉 21.39  0.25  1.2% 2.32  12.2% 8.22  62.4% -1.73  -7.5% 

广州 17.61  -0.38  -2.1% 2.80  18.9% 6.51  58.6% -3.03  -14.7% 

螺纹钢总库存 468.66  14.89  3.3% 80.18  20.6% 83.04  21.5% 59.39  14.5% 

线材                   

上海 1.53  -0.26  -14.5% -0.10  -6.1% 0.31  25.4% -1.72  -52.9% 

武汉 0.42  0.00  0.0% -0.03  -6.7% 0.14  50.0% 0.15  55.6% 

广州 12.24  0.73  6.3% 5.87  92.2% 1.28  11.7% -4.25  -25.8% 

线材总库存 71.33  2.24  3.2% 8.36  13.3% 14.31  25.1% 5.56  8.5% 

热轧                   

上海 27.45  1.08  4.1% 4.11  17.6% 7.66  38.7% -13.65  -33.2% 

武汉 10.70  0.00  0.0% 0.20  1.9% -2.20  -17.1% -3.90  -26.7% 

乐从 76.90  0.90  1.2% 5.90  8.3% 13.90  22.1% -30.40  -28.3% 

热轧总库存 294.36  8.58  3.0% 15.61  5.6% 30.07  11.4% -54.17  -15.5% 

冷轧                   

上海 36.85  0.30  0.8% 1.40  3.9% 2.45  7.1% 4.85  15.2% 

武汉 2.30  -0.04  -1.7% 0.50  27.8% 0.70  43.8% -0.24  -9.4% 

乐从 41.64  0.35  0.8% 3.20  8.3% 6.78  19.4% 3.33  8.7% 

冷轧总库存 139.20  3.71  2.7% 8.16  6.2% 9.02  6.9% 3.80  2.8% 

中板                   

上海 10.40  -0.01  -0.1% -0.57  -5.2% -0.30  -2.8% -3.10  -23.0% 

武汉 3.60  -0.10  -2.7% -0.45  -11.1% 1.15  46.9% -1.40  -28.0% 

乐从 20.30  0.20  1.0% -0.60  -2.9% 2.90  16.7% 0.80  4.1% 

中板总库存 102.95  1.76  1.7% 2.70  2.7% 10.20  11.0% -38.34  -27.1% 

钢铁总库存 1076.50  31.18  3.0% 115.01  12.0% 146.64  15.8% -23.76  -2.2% 

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
2
0
/0

1
2
0
2
0
/0

5
2
0
2
0
/0

9
2
0
2
1
/0

1
2
0
2
1
/0

5
2
0
2
1
/0

9
2
0
2
2
/0

1
2
0
2
2
/0

5
2
0
2
2
/0

9
2
0
2
3
/0

1
2
0
2
3
/0

5
2
0
2
3
/0

9
2
0
2
4
/0

1
2
0
2
4
/0

5
2
0
2
4
/0

9
2
0
2
5
/0

1
2
0
2
5
/0

5
2
0
2
5
/0

9

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
2
0
2
5
/0

4
2
0
2
5
/0

7

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，数据截至 2025 年 9 月 5 日 
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7 钢铁下游行业 

 

表5：主要下游行业指标 

  2025/7/31 2025/6/30 2025/5/31 2025/4/30 2025/3/31 

城镇固定资产投资完成

额:累计值 
亿元 288229 248654 191947 147024 103174 

 YOY,% 1.6 2.8 3.7 4.0 4.2 

固定资产投资完成额:建

筑安装工程:累计同比 
YOY,% -0.8 0.1 1.2 1.4 1.5 

固定资产投资完成额:设

备工器具购置:累计同比 
YOY,% 15.2 17.3 17.3 18.2 19.0 

固定资产投资完成额:其

他费用:累计同比 
YOY,% -0.2 1.3 2.4 2.3 2.4 

房地产开发投资完成额:

累计值 
亿元 53580 46658 36234 27730 19904 

 YOY,% -12.0 -11.2 -10.7 -10.3 -9.9 

工业增加值:当月同比 YOY,% 5.7 6.8 5.8 6.1 7.7 

产量:发电量:当月值 亿千瓦时 9267.2 7962.9 7377.6 7111.1 7780.2 

 YOY,% 3.1 1.7 0.5 0.9 1.8 

房屋新开工面积:累计值 万平方米 35206 30364 23184 17836 12996 

 YOY,% -19.4 -20.0 -22.8 -23.8 -24.4 

房屋施工面积:累计值 万平方米 638731 633321 625020 620315 613705 

 YOY,% -9.2 -9.1 -9.2 -9.7 -9.5 

房屋竣工面积:累计值 万平方米 25034 22567 18385 15648 13060 

 YOY,% -16.5 -14.8 -17.3 -16.9 -14.3 

商品房销售面积:累计值 万平方米 51560 45851 35315 28262 21869 

 YOY,% -4.0 -3.5 -2.9 -2.8 -3.0 

汽车产量:当月值 万辆 251.0 280.9 264.2 260.4 304.5 

 YOY,% 8.4 8.8 11.3 8.5 8.4 

产量:家用电冰箱:当月值 万台 873.1 904.7 851.0 817.9 938.4 

 YOY,% 5.0 4.8 -3.3 -10.7 -4.3 

产量:冷柜:当月值 万台 204.6 241.4 201.0 204.3 251.9 

 YOY,% 2.9 18.9 0.6 -15.3 -12.1 

产量:家用洗衣机:当月值 万台 877.4 950.8 941.2 965.1 1100.2 

 YOY,% 2.4 16.5 1.6 2.6 16.5 

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：本周普钢板块涨跌幅前 10 只股票  图27：本周普钢板块涨跌幅后 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 

  9/5 

 

绝对涨跌幅％ 相对沪深300指数涨跌幅％ 

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 2.37  -4.0% -2.5% 11.2% 35.7% -3.2% -10.9% -4.0% -1.3% 

000717.SZ 中南股份 2.79  -0.7% -6.1% 13.9% 69.1% 0.1% -14.5% -1.3% 32.2% 

000761.SZ 本钢板材 3.68  2.8% -5.9% -2.1% 61.4% 3.6% -14.3% -17.3% 24.5% 

000778.SZ 新兴铸管 3.72  -2.9% -1.6% 5.1% 13.3% -2.1% -10.0% -10.1% -23.6% 

000825.SZ 太钢不锈 3.92  -5.3% -8.0% 8.6% 22.5% -4.5% -16.4% -6.5% -14.4% 

000898.SZ 鞍钢股份 2.57  -3.0% -6.9% 9.4% 29.1% -2.2% -15.3% -5.8% -7.8% 

000932.SZ 华菱钢铁 5.90  -0.7% 0.5% 29.5% 61.0% 0.1% -7.9% 14.4% 24.1% 

000959.SZ 首钢股份 4.05  -2.6% -4.5% 15.2% 52.1% -1.8% -12.9% 0.0% 15.2% 

002110.SZ 三钢闽光 4.38  -2.9% -8.2% 21.7% 66.5% -2.1% -16.6% 6.5% 29.6% 

600010.SH 包钢股份 2.48  -11.1% -2.0% 41.9% 74.8% -10.3% -10.4% 26.7% 37.9% 

600019.SH 宝钢股份 6.97  0.6% -5.0% 6.4% 23.6% 1.4% -13.5% -8.8% -13.4% 

600022.SH 山东钢铁 1.48  -2.0% -3.3% 12.1% 21.3% -1.2% -11.7% -3.0% -15.6% 

600126.SH 杭钢股份 9.39  -8.1% 6.1% 2.3% 173.8% -7.3% -2.3% -12.8% 136.8% 

600231.SH 凌钢股份 2.00  -3.4% -5.2% 15.6% 40.8% -2.6% -13.6% 0.5% 3.9% 

600282.SH 南钢股份 4.81  0.6% 5.0% 15.3% 18.0% 1.4% -3.4% 0.2% -18.9% 

600307.SH 酒钢宏兴 1.63  -1.8% -5.8% 17.3% 35.8% -1.0% -14.2% 2.1% -1.1% 

600507.SH 方大特钢 5.49  -1.6% -10.9% 31.3% 50.3% -0.8% -19.3% 16.2% 13.4% 

600569.SH 安阳钢铁 2.17  -1.4% -9.6% 12.4% 59.6% -0.6% -18.0% -2.7% 22.6% 

600581.SH 八一钢铁 4.23  -2.8% 9.6% 37.3% 69.2% -1.9% 1.2% 22.2% 32.3% 

600782.SH 新钢股份 3.99  -2.0% -8.1% 8.1% 33.8% -1.2% -16.5% -7.0% -3.1% 

600808.SH 马钢股份 3.58  -1.6% -12.3% 4.7% 95.6% -0.8% -20.7% -10.5% 58.7% 

601003.SH 柳钢股份 5.62  -2.3% -9.5% 61.0% 120.4% -1.5% -17.9% 45.9% 83.5% 

601005.SH 重庆钢铁 1.43  -1.4% -7.1% 12.6% 38.8% -0.6% -15.6% -2.5% 1.9% 

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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