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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（10.28-11.1）跟踪：本周钢价受供给侧预期有所上涨，但基本面角
度供需双弱，库存下降，盈利能力下行。 

钢价有所上涨，铁矿石价格上涨：本周钢材市场受上周末供给侧改革预期
影响有所上涨，但基本面角度供需端均呈现弱势运行态势，截至 11 月
1 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3520 元/吨（yoy-9.0%），周涨 40 元/吨。
成本端角度，本周国内山西焦煤价格略有下降，铁矿价格有所上升，废
钢基本持平，钢材市场利润空间依然较薄。 

供给端总体产量有所下降，需求端消费小幅减量：供应方面，本周五大钢
材品种产量除线材外均有不同程度下降，其中本周螺纹钢产量 243 万吨
（yoy-7%），周减 7.9 万吨，我们判断钢厂供给端减少主要受盈利不佳导
致。需求方面，下游螺纹钢、热轧和中厚板表观消费量小幅减少，其他品类
消费量略有增加，其中螺纹周表观消费量 241 万吨，周降 3 万吨，yoy-19%，
仍显疲弱，侧面来看，MA5 建筑钢材成交量为 11.9 万吨，周降 1%，yoy-

27%，需求端表现不佳。 

库存端维持低位，盈利能力有所下降：本周五大钢材总库存 1235 万吨（yoy-

13%），周降 24 万吨，处于历史 5 年低位，其中社会库存周降 20 万吨，钢
厂库存周降 4 万吨。盈利方面，本周五大品种钢材滞后一月毛利均有明显
下跌，247 家钢企盈利率角度下滑至个位数，预计对后续钢企供给端有明显
制约。 

◼ 投资建议：本周钢铁行业基本面维持供需弱势，但政策预期带动钢价上
涨，我们判断目前钢铁行业仍处于产能过剩阶段，受制于经济增长指标
要求及就业需求，供给侧政策落地仍需一定时间，短期预计钢价维持震
荡态势，标的建议关注华菱钢铁、宝钢股份。 

◼ 风险提示：下游需求恢复不及预期；供给持续增长导致钢材价格下跌风
险。 
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1.   价：本周钢价受政策预期影响有所上涨 

本周钢价趋势上涨。截至 11 月 1 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3520 元/吨（yoy-

9.0%），周涨 40 元/吨。高线 8.0HPB300 上海报价 3670 元/吨（yoy-10.0%）。板材价格

方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3620 元/吨（yoy-7.4%），周涨 30 元/吨。 

 

表1：主要产品价格变动（元/吨） 

 

螺纹钢

HRB 

400  

高线

8.0HPB 

300 

热轧 

板卷

4.75mm 

热轧 

板卷

3.0mm 

冷轧 

硬卷

0.23mm 

冷轧 

硬卷

0.4mm 

中板普

20mm 

中板普

8mm 

型材 

槽钢 

型材 

工字钢 

型材 

角钢 

当期值 3520 3670 3520 3620 4040 3870 3530 3950 3750 3774 3745 

周变化值 40 0 30 30 40 40 -10 -10 66 59 77 

周变化 1.1% 0.0% 0.9% 0.8% 1.0% 1.0% -0.3% -0.3% 1.8% 1.6% 2.1% 

月变化 -4.3% -6.6% -3.6% -3.5% -3.3% -3.5% -3.3% -2.9% -2.7% -2.2% -2.8% 

年变化 -9.0% -10.0% -8.3% -7.4% -7.1% -7.4% -7.6% -8.8% -8.1% -7.5% -8.5% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 11 月 1 日。 

 

图1：螺纹钢价格（元/吨）  图2：线材价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图3：热轧板卷价格（元/吨）  图4：中板价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

铁矿价格有所上涨。截至 11 月 1 日，国产矿（唐山铁矿）现货报 786 元/湿吨（yoy-

20%），周涨 8 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 795 元/湿吨（yoy-

20%），周涨 20 元/湿吨，巴西粉矿报价 690 元/湿吨（yoy-22%），周涨 20 元/湿吨。 

表2：原材料价格变动（元/湿吨） 

  唐山港粉矿 澳大利亚 PB 粉矿 巴西粉矿 澳大利亚纽曼粉矿 

当期值 786 795 690 800 

周变化值 8 20 20 20 

周变化 1% 3% 3% 3% 

月变化 -5% -2% -3% -2% 

年变化 -20% -20% -22% -20% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 11 月 1 日。 

图5：国产矿及进口矿价格（元/湿吨） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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国内焦煤价格有所下降，废钢价格持平。截至 11 月 1 日焦煤方面，京唐港山西主

焦煤报价 1740 元/吨（yoy-25%），周降 20 元/吨，京唐港澳大利亚主焦煤报价 1700 元

/吨（yoy-27%），周增 10 元/吨。废钢方面报价 2170 元/吨（yoy-21%），周不变。 

表3：原材料价格变动（元/吨） 

 
京唐港主焦煤（山

西产） 

京唐港主焦煤(俄

罗斯产) 

京唐港主焦煤（澳

大利亚产） 
国产一级冶金焦 

吕梁准一级冶金

焦 
废钢 

当期值 1740 1430 1700 1926 1650 2170 

周变化值 -20 10 10 0 0 0 

周变化 -1% 1% 1% 0% 0% 0% 

月变化 -7% -1% -3% 4% 10% 2% 

年变化 -25% -26% -27% -19% -21% -21% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 11 月 1 日。 

图6：焦煤价格（元/吨） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
 

 

图7：焦炭价格（元/吨）  图8：废钢价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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期现差：螺纹钢、热轧板卷和线材期货价格均上升。截至 11 月 1 日，螺纹钢期货

结算价为 3400 元/吨，周涨 38 元/吨，期现差-120 元/吨，线材期货结算价为 3649 元/吨，

周涨 83 元/吨，期现差-252 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3566 元/吨，周涨 44 元/吨，

期现差+46 元/吨。 

图9：螺纹钢期现差（元/吨）  图10：铁矿石期现差（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价 

图11：热轧板卷期现差（元/吨）  图12：线材期现差（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：期现差=期货价-现货价 

 

2.   量：五大钢材产量有所减少，五大品种除螺纹钢外均降库存 

1）产量：本周（10.28-11.1）五大钢材除线材外均有减产。截至 11 月 1 日，主要钢

厂螺纹钢产量 243 万吨（yoy-7%），周减 7.9 万吨，线材产量 94 万吨（yoy-11%），周

增 0.9 万吨，热轧板卷产量 221 万吨（yoy-4%），周降 0.5 万吨，冷轧板卷 82 万吨（yoy-
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1%），周降 0.5 万吨，中厚板 144 万吨（yoy+1%），周降 4.7 万吨。 

 

图13：螺纹钢主要钢厂产量（万吨）  图14：线材主要钢厂产量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Mysteel，东吴证券研究所  数据来源： Mysteel，东吴证券研究所 

 

图15：热轧板卷主要钢厂产量（万吨） 

 

数据来源： Mysteel，东吴证券研究所 

 

2）库存：（10. 28-11.1）本周社库及钢厂库存均有下降。截至 11 月 1 日，五大钢

材总库存 1235 万吨（yoy-13%），周降 24 万吨，其中社会库存 828 万吨（yoy-16%），

周降 20 万吨，钢厂库存 407 万吨（yoy-6%），周降 4 万吨。 

 

 

 

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

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

2020 2021 2022 2023 2024

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

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

2020 2021 2022 2023 2024

150

170

190

210

230

250

270

290

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

2020 2021 2022 2023 2024



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

行业跟踪周报 

东吴证券研究所 

 

 9 / 16 

图16：2019-2024 年总库存（万吨） 

 

数据来源：Mysteel，东吴证券研究所 

 

图17：2019-2024 年社会库存（万吨）  图18：2019-2024 年钢厂库存（万吨） 

 

 

 

数据来源：Mysteel，东吴证券研究所  数据来源： Mysteel，东吴证券研究所 

 

 

3）消费：本周（10.28-11.1）下游螺纹钢、热轧和中厚板表观消费量小幅减少，其

他品类表观消费量增加。截至 11 月 1 日，螺纹钢/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分

别为 241/97/236/87/149 万吨，周变动-3/+4/-1/+2/-3 万吨。本周建筑钢材成交量缩减，11

月 1 日建筑钢材成交量 ma5 为 11.9 万吨，环比上周减少 0.12 万吨，yoy-27%。 
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图19：螺纹钢表观消费量（万吨）  图20：线材表观消费量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图21：热轧表观消费量（万吨）  图22：中厚板表观消费量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图23：上海线螺采购量（吨）  图24：建筑钢材成交量 MA5（吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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3.   盈利能力：钢企滞后一月毛利有所下降 

五大品种除线材外毛利均下跌，盈利能力明显下降。截至 11 月 1 日，螺纹、线材、

热卷、冷卷和中板成本滞后一月毛利分别为-108/22/-208/-188/-148 元/吨，周变化-201/-

241/-211/-201/-251 元/吨。 

 

图25：螺纹钢滞后一月毛利（元/吨）  图26：高线滞后一月毛利（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图27：热卷滞后一月毛利（元/吨）  图28：中厚板滞后一月毛利（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.   市场行情 

本周（10.28-11..1）申万钢铁指数 2172.34 点，周涨 96.55 点。本周钢铁在申万行业
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涨跌幅排名第 2。本周个股涨幅排名前五分别为安阳钢铁、重庆钢铁、酒钢宏兴、八一

钢铁、凌钢股份。跌幅前五分别为翔楼新材、武进不锈、甬金股份、金洲管道、中信特

钢。 

图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（10 月 28 日-11 月 1 日） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图31：周涨幅前 5（截至 2024 年 11 月 1 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 11 月 1 日） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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5.   上市公司公告及本周新闻 

表4：本周新闻及上市公司公告一览 

日期 【标题】 【行业新闻】 

2024/10/28 【中钢协:加快研究推进产能治理和联合重

组】 

中国钢铁工业协会将加快推进产能治理和联合重组，已开展专项调研，提出促

进重组和完善退出机制的政策建议。当前，联合重组和落后产能退出需政策支

持。8 月，工信部已暂停新增产能置换项目公示，堵住新增产能入口；还需尽

快建立退出机制，引导落后产能退出，优化产量布局。同时，坚定推进联合重

组，防止重组中无效产能或“僵尸产能”复活。 

2024/10/29 【中钢协：9 月钢铁产品进出口月报】 2024年 9 月，我国出口钢材 1015.4 万吨，环比增加 65.8 万吨、增幅 6.9%，

同比增加 209.0万吨、增幅 25.9%；平均出口单价 719.6 美元/吨，同比减少

94.6 美元/吨、降幅 11.6%。我国进口钢材 55.4 万吨，环比增加 4.5 万吨、增

幅 8.8%，同比减少 8.7 万吨、降幅 13.6%；平均进口单价 1675.5 美元/吨，同

比增加 43.5美元/吨、增幅 2.7%。 

2024/10/30 【欧盟决定对中国电动汽车征收为期五年的

最终反补贴税】 

10 月 29 日，欧盟委员会宣布结束反补贴调查，决定对中国进口电动汽车征收

为期五年的最终反补贴税。具体税率为：比亚迪 17.0%，吉利 18.8%，上汽

35.3%，其他合作公司 20.7%，特斯拉 7.8%，不合作公司 35.3%。2024年 7 月 4

日对从中国进口的电动汽车征收的临时关税将不予征收。 

2024/10/31 【国家统计局：10 月份制造业采购经理指数

升至景气区间】 

10 月份，随着一揽子增量政策加力推出以及已出台的存量政策效应逐步显现，

我国经济景气水平继续回升向好。制造业采购经理指数、非制造业商务活动指

数和综合 PMI 产出指数分别为 50.1%、50.2%和 50.8%，比上月上升 0.3、0.2

和 0.4 个百分点，三大指数均位于临界点以上。 

2024/11/1 【百强房企 10 月销售额同比增长 10.5%，环

比增 67%】 

10 月 31 日，中指院公布的数据显示，2024 年 10 月，百强房企销售额同比增

长 10.53%环比增长 67.45%。此外，今年 1-10月百强房企销售总额为 34599.95

亿元，同比下降 34.7%，降幅较上月缩窄 4.08个百分点,销售总额超千亿房 7

家，较去年同期减少 7家,百亿房企 73家，较去年同期减少 27家。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/10/28 本钢板材 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 401.68 亿元，yoy-7.66%，归

母净利为-32.06 亿元，yoy-157.32%；Q3 营业收入为 118.04 亿元，yoy-

8.75%，归母净利-16.55亿元，yoy-586.97%。 

2024/10/28 三钢闽光 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 331.77 亿元，yoy-3.47%，归

母净利为-13.29 亿元，yoy-124.65%；Q3 营业收入为 101.20 亿元，yoy-

8.83%，归母净利-10.95亿元，yoy-161.60%。 

2024/10/29 友发集团 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 400.70 亿元，yoy-13.37%，

归母净利为 1.00 亿元，yoy-77.07%；Q3 营业收入为 136.46 亿元，yoy-

12.22%，归母净利-0.10亿元，yoy-109.40%。 

2024/10/29 甬金股份 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 309.41 亿元，yoy+12.18%，

归母净利为 5.84 亿元，yoy+85.12%；Q3 营业收入为 106.44 亿元，

yoy+3.89%，归母净利 1.56 亿元，yoy+53.13%。 

2024/10/29 杭钢股份 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 482.60 亿元，yoy+22.27%，

归母净利为-4.47亿元，yoy-621.99%；Q3营业收入为 147.15 亿元，

yoy+7.03%，归母净利-4.10亿元，yoy-1452.36%。 
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2024/10/29 新钢股份 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 311.80 亿元，yoy-49.94%，

归母净利为-5.79亿元，yoy-221.48%；Q3营业收入为 97.36 亿元，yoy-

44.09%，归母净利-5.03亿元，yoy-377.57%。 

2024/10/29 八一钢铁 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 148.22 亿元，yoy-16.64%，

归母净利为-14.45 亿元；Q3 营业收入为 54.59 亿元，yoy-17.25%，归母净利-

7.25 亿元，yoy-2342.39%。 

2024/10/29 方大特钢 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 188.64 亿元，yoy-4.20%，归

母净利为 1.89 亿元，yoy-67.79%；Q3 营业收入为 61.12 亿元，yoy-3.01%，归

母净利 0.26亿元，yoy-91.34%。 

2024/10/29 宝钢股份 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 2428.56 亿元，yoy-4.77%，

归母净利为 58.82 亿元，yoy-29.56%；Q3营业收入为 796.05 亿元，yoy-

6.53%，归母净利 13.38 亿元，yoy-64.77%。 

2024/10/29 首钢股份 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 819.70 亿元，yoy-3.59%，归

母净利为 2.04 亿元，yoy-78.57%；Q3 营业收入为 252.85 亿元，yoy-8.56%，

归母净利-1.91 亿元，yoy-135.39%。 

2024/10/30 鄂尔多斯 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 201.68 亿元，yoy-8.45%，归

母净利为 17.21亿元，yoy-31.65%；Q3 营业收入为 67.57 亿元，yoy-4.23%，

归母净利 7.14 亿元，yoy-16.16%。 

2024/10/30 山东钢铁 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 643.34 亿元，yoy-5.92%，归

母净利为-14.51 亿元；Q3营业收入为 191.19亿元，yoy-10.71%，归母净利-

4.83 亿元。 

2024/10/30 海南矿业 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 31.72 亿元，yoy-14.29%，归

母净利为 5.46 亿元，yoy+13.81%；Q3 营业收入为 9.85 亿元，yoy-24.21%，归

母净利 1.44亿元，yoy-19.15%。 

2024/10/30 华菱钢铁 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 1112.41 亿元，yoy-7.18%，

归母净利为 17.71 亿元，yoy-56.86%；Q3营业收入为 355.71 亿元，yoy-

12.32%，归母净利 4.40 亿元，yoy-71.39%。 

2024/10/30 抚顺特钢 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 64.34 亿元，yoy+2.54%，归

母净利为 3.16 亿元，yoy+11.83%；Q3 营业收入为 21.57 亿元，yoy+5.01%，归

母净利 0.88亿元，yoy-29.88%。 

2024/10/30 河钢股份 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 893.46 亿元，yoy-6.59%，归

母净利为 5.69 亿元，yoy-29.34%；Q3 营业收入为 305.26 亿元，yoy-2.47%，

归母净利 1.56 亿元，yoy-47.12%。 

2024/10/30 久立特材 公司发布三季度报告，2024前三季度营业收入为 71.43 亿元，yoy+16.07%，归

母净利为 10.45亿元，yoy-5.68%；Q3 营业收入为 23.13 亿元，yoy-3.23%，归

母净利 4.01亿元，yoy+1.31%。 

2024/10/31 重庆钢铁 截至 2024年 10月 31 日，公司累计回购股份 6683.85 万股，占公司总股本的

比例为 0.749%，购买均价为 1.04元/股，累计支付的总金额为 6975.25 万元

（不含交易费用）。 

2024/11/1 方大特钢 截至 2024年 10月底，公司通过集中竞价方式回购股份 643 万股，占公司总股

本的比例为 0.3%，成交均价约为 4.2 元/股，支付的金额为 2703 万元（不含印

花税、交易佣金等交易费用）。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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6.   风险提示 

下游需求不及预期：行业风险主要来自于下游地产、基建开工情况；制造业回暖不

及预期将拉低钢铁全产业链需求。 

供给持续增长导致钢材价格下跌风险：行业上游铁水持续维持高位，如供给持续增

长需求不及预期可能导致供需矛盾加剧，带来价格下跌风险。 
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的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本公

司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，

在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复

制和发布。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明出处为东吴证券研究所，并注明

本报告发布人和发布日期，提示使用本报告的风险，且不得对本报告进行有悖原意的引用、

删节和修改。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司

将保留向其追究法律责任的权利。 

 

东吴证券投资评级标准 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力相对基准表现

的预期（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 

500 指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的），北交所基准指数为北证 50 指数），具体如下： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于基准 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相

对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 


