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钢铁行业 2024 年三季报总结    
 

内需预期向好，提振钢铁基本面 
 

 2024 年 11 月 08 日 

 

➢ 2024Q1-Q3 钢铁板块上涨，10 月至今上涨持续。2024Q1-Q3 钢铁板块

上涨，10 月至今上涨持续。2024Q3 钢材价格回落，螺纹价格环比下跌

8.31%，热卷价格环比下跌 11.98%，钢企利润再度受损。2024Q1-Q3，SW

钢铁上涨 11.14%，在申万行业中排名第 22。2024 年 10 月至今， SW 钢铁上

涨 2.88%，在申万行业中排名第 21。细分来看，普钢板块表现相对较好。SW

普钢方面，2024Q1-Q3 整体上涨 14.84%，2024 年 10 月至今上涨 3.90%。

SW 特钢方面，2024Q1-Q3 整体上涨 6.91%，2024 年 10 月至今上涨 0.32%。 

 

➢ 钢铁板块基金持仓比例下滑。从基金持仓角度来看：2024Q3 钢铁板块配

置比例环比下滑 0.13pct 至 0.29%。2020Q4 以来，随着“双碳”等政策推进，

钢价重心整体向上，叠加行业整合力度逐步加大，钢铁行业竞争格局改善预期

较强，基金对钢铁配置比例逐步抬升，从 2020Q3 的 0.15%，持续攀升至

2021Q3 的 0.80%。但随着 2021Q4 钢价重心下移，钢铁板块盈利预期变差，

基金对钢铁板块配置比例持续下滑至 2023Q1 的 0.38%。2023Q2 钢铁板块配

置比例环比回升，但由于市场对地产担忧仍在，2023Q3 开始，基金对钢铁配

置总额下滑。 

 

➢ 投资建议：内需预期向好，提振钢铁基本面 

1） 政策组合拳出台。9 月 24 日，中国人民银行行长潘功胜宣布，引导商业银

行将存量房贷利率降至新发放房贷利率附近，将全国层面的二套房贷款最低首

付比例由 25%下调至 15%。政策组合拳加速出台有望提振钢铁市场基本面预

期。 

2） 普钢板块：关注钢铁龙头标的。钢铁需求有望长期维持稳定，而原料端供

需紧缺格局已有所缓解，钢铁板块盈利未来有望回升，尤其是龙头企业高端品

种比例不断提高进一步增厚利润，建议关注行业龙头宝钢股份、华菱钢铁、南

钢股份等。 

3） 特钢板块：关注业绩良好的标的。受益于下游航空航天，油气开采、汽车

等领域发展，特钢消费前景广阔，部分特钢企业的在建项目有序投产，业绩有

望稳定增长，建议关注久立特材、常宝股份、翔楼新材等。 

➢ 风险提示：地产用钢需求不及预期；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 

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

600019 宝钢股份 6.83  0.54  0.41  0.49  13  17  14  推荐 

000932 华菱钢铁 4.79  0.74  0.51  0.59  7  9  8  推荐 

600282 南钢股份 4.43  0.34  0.38  0.40  13  12  11  推荐 

002318 久立特材 23.03  1.52  1.46  1.75  15  16  13  推荐 

002478 常宝股份 5.47  0.87  0.79  0.89  6  7  6  推荐 

301160 翔楼新材 59.06  2.53  2.52  2.92  23  23  20  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2024 年 11 月 08 日收盘价）     
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1 2024Q3 钢铁板块上涨 

2024Q1-Q3钢铁板块上涨，10月至今上涨持续。2024Q3 钢材价格回落，

螺纹价格环比下跌 8.31%，热卷价格环比下跌 11.98%，钢企利润再度受损。

2024Q1-Q3，SW 钢铁上涨 11.14%，在申万行业中排名第 22。2024 年 10 月

至今， SW 钢铁上涨 2.88%，在申万行业中排名第 21。 

图1：2024Q1-Q3，钢铁板块上涨 11.14%  图2：2024 年 10 月至今，钢铁板块上涨 2.88% 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院（备注：截至 2024 年 11 月 05 日） 

 

对比指数而言，钢铁板块表现较弱。2024Q1-Q3 钢铁板块（11.14%）表现

弱于上证综指（24.65%）与沪深 300（28.69%）。2024 年 10 月至今钢铁板块

(2.88%)弱于上证综指（3.05%），强于沪深 300（0.25%）。 

 

表1：钢铁板块表现弱于指数 

  2024Q1-Q3 2024 年 10 月至今 

沪深 300 28.69% 0.25% 

上证综指 24.65% 3.05% 

钢铁板块 11.14% 2.88% 

资料来源：wind，民生证券研究院（备注：截至 2024 年 11 月 05 日） 

 

细分来看，普钢板块表现相对较好。SW 普钢方面，2024Q1-Q3 整体上涨

14.84%，2024 年 10 月至今上涨 3.90%。SW特钢方面，2024Q1-Q3 整体上涨

6.91%，2024 年 10 月至今上涨 0.32%。 

 

表2：普钢板块表现相对较好 

  2024Q1-Q3 2024 年 10 月至今 

普钢板块 14.84% 3.90% 

特钢板块 6.91% 0.32% 

冶钢原料板块 1.42% 2.22% 

资料来源：wind，民生证券研究院（备注：截至 2024 年 11 月 05 日） 
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个股方面：2024Q1-Q3，区间上涨幅度前五的企业分别是沙钢股份、盛德

鑫泰、包钢股份、南钢资源、酒钢宏兴；跌幅前五的企业分别是抚顺特钢、广大

特材、杭钢股份、武进不锈、西宁特钢。 

表3：2024Q1-Q3 涨跌幅前十的个股（单位：%） 

涨幅前十 跌幅前十 

沙钢股份 98.5% 金洲管道 -7.2% 

盛德鑫泰 42.7% 中信特钢 -8.8% 

包钢股份 37.7% 马钢股份 -11.4% 

南钢股份 30.0% 大中矿业 -12.7% 

酒钢宏兴 27.5% 三钢闽光 -13.8% 

重庆钢铁 22.3% 西宁特钢 -14.1% 

宝钢股份 20.0% 武进不锈 -20.7% 

新钢股份 19.5% 杭钢股份 -21.8% 

山东钢铁 17.5% 广大特材 -22.3% 

久立特材 16.5% 抚顺特钢 -24.5% 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

2024 年 10 月至今，区间上涨幅度前五的企业分别是酒钢宏兴、重庆钢铁、

沙钢股份、安阳钢铁、包钢股份；跌幅前五的企业分别是武进不锈、中信特钢、

中南股份、南钢股份、友发集团。 

表4：2024 年 10 月至今涨跌幅前十的个股（单位：%） 

涨幅前十 跌幅前十 

酒钢宏兴 27.5% 常宝股份 -3.9% 

重庆钢铁 26.9% 大中矿业 -4.2% 

沙钢股份 25.2% 鄂尔多斯 -4.3% 

安阳钢铁 17.9% 河钢资源 -5.5% 

包钢股份 16.2% 杭钢股份 -5.7% 

抚顺特钢 15.2% 友发集团 -7.3% 

新钢股份 10.5% 南钢股份 -7.8% 

广大特材 9.6% 中南股份 -8.2% 

翔楼新材 9.6% 中信特钢 -9.3% 

八一钢铁 9.2% 武进不锈 -10.7% 

资料来源：Wind，民生证券研究院（备注：截至 2024 年 11 月 05 日） 

 

从钢铁板块财务数据来看：2024Q1-Q3 钢铁板块营业收入同比下滑 8.99%，

归母净利润下滑 114.79%。2024Q3，钢铁板块营业收入同比下滑 12.64%，归

母净利润下滑 201.25%，环比下滑 357.82%。 
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表5：2024Q1-Q3 归母净利润同比大幅下滑 

  
2023Q1-

Q3 

2024Q1-

Q3 
2023Q3 2024Q2 2024Q3 

2024Q1-Q3

同比 
2024Q3 同比 2024Q3 环比 

营业总收入

（亿元） 
16759.13  15251.78  5503.26  5294.08  4807.84  -8.99% -12.64% -9.18% 

归母净利润

（亿元） 
222.76  -32.95  109.61  43.04  -110.97  -114.79% -201.25% -357.82% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

从钢铁细分板块财务数据来看：2024Q1-Q3，普钢板块营业收入下滑

10.43%，特钢板块对应下滑 1.97%，归母净利润普钢下滑 244.93%，特钢同比

下滑 7.27%。2024Q3，普钢板块营业收入同比下滑 14.56%，特钢板块同比下滑

3.23%，归母净利润普钢同比下滑 241.89%，特钢同比下滑 48.76%；环比来看，

普钢板块归母净利润大幅下滑，特钢板块归母净利润环比下滑 45.89%。 

表6：2024Q3 归母净利润同比下滑明显 

  
2023Q1-

Q3 

2024Q1-

Q3 
2023Q3 2024Q2 2024Q3 

2024Q1-Q3

同比 
2024Q3 同比 2024Q3 环比 

营业总收

入（亿

元） 

SW 冶钢原料 497.02  469.40  166.05  158.74  151.06  -5.56% -9.03% -4.84% 

SW 普钢 13704.59  12275.23  4485.45  4268.23  3832.49  -10.43% -14.56% -10.21% 

SW 特钢Ⅱ 2557.53  2507.15  851.76  867.10  824.29  -1.97% -3.23% -4.94% 

归母净利

润（亿

元） 

SW 冶钢原料 63.18  42.93  22.42  14.60  12.40  -32.06% -44.69% -15.07% 

SW 普钢 94.19  -136.51  59.46  2.14  -84.37  -244.93% -241.89% -4044.50% 

SW 特钢Ⅱ 65.39  60.64  27.73  26.30  14.21  -7.27% -48.76% -45.98% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

从销售毛利率与销售净利率来看：2024Q1-Q3，由于钢价持续回落，上市

钢企毛利率下滑至 4.63%，净利率回落至-0.07%；2024Q3，毛利率同比回落至

3.25%；净利率同比下滑至-1.66%。 

图3：2024Q1-Q3 钢铁板块毛利率与净利率  图4：2024Q3 钢铁板块毛利率与净利率 

 

 

 
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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钢铁板块资产负债率回升。从资产负债率的角度来看，钢铁板块资产负债率

自 2015 年开始下行。2021 年整体资产负债率已降至 54.83%，2024Q3 资产负

债率小幅上升至 56.95%。 

 

图5：钢铁板块资产负债率 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

从个股来看：2024Q1-Q3 钢铁板块中归母净利润增速最高的公司分别为盛

德鑫泰(+166%）、柳钢股份（+85%）、海南矿业（+14%）、抚顺特钢（+12%）、

南钢股份（+5%）；而 2024Q3 归母净利润增速最高的公司分别为盛德鑫泰

（+232%）、甬金股份（+53%）广大特材（+52%）、久立特材（+1%）、西宁

特钢（+87%）。 

 

图6：2024Q1-Q3 钢铁板块各公司归母净利润  图7：2024Q3 钢铁板块各公司归母净利润 

 

 

 
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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2 2024Q3，钢铁板块基金持仓市值比例下滑 

从基金持仓角度来看：2024Q3 钢铁板块配置比例环比下滑 0.13pct，至

0.29%。2020Q4 以来，随着“双碳”等政策推进，钢价重心整体向上，叠加行

业整合力度逐步加大，钢铁行业竞争格局改善预期较强，基金对钢铁配置比例逐

步抬升，从 2020Q3 的 0.15%，持续攀升至 2021Q3 的 0.80%。但随着 2021Q4

钢价重心下移，钢铁板块盈利预期变差，基金对钢铁板块配置比例持续下滑至

2023Q1 的 0.38%。2023Q2 钢铁板块配置比例环比回升，但由于市场对地产担

忧仍在，2023Q3 开始，基金对钢铁配置总额下滑。 

 

图8：钢铁行业 2024Q3 配置比例微降（单位：%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图9：2024Q3 钢铁行业公募持仓比例为 0.29%，环比 2024Q2 下滑
0.13pct（单位：%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

细分个股而言：前 10 家企业的公募基金持仓市值占比从 2024Q2 的 91.71%
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提升至 2024Q3 的 94.36%，其中宝钢股份持仓市值占比从 25.14%上升至

30.91%，排名行业第一。2024Q3 公募基金持仓前 10 家公司合计 85 亿元，，分

别为宝钢股份 27.84 亿元（30.91%）、久立特材 17.19 亿元（19.08%）、永兴材

料 13.26 亿元（14.72%）、中信特钢 5.40 亿元（5.99%）、甬金股份 5.06 亿元

（5.61%）等。 

 

图10：2024Q3 宝钢股份持仓市值占比行业第一（单位：%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

表7：钢铁行业 2024Q3 基金持仓市值前 10 大公司     

代码 名称 持有基金数 
持有公司 

家数 

持股总量 

(万股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通股

比(%) 

持股总市值 

(万元) 

2024Q3 基金钢铁板

块持仓占比（%） 

600019.SH 宝钢股份 63  37  40,124.0  -2,187.4  1.84  278,460.4  30.91% 

002318.SZ 久立特材 41  16  7,539.6  -2,604.0  7.90  171,902.4  19.08% 

002756.SZ 永兴材料 31  12  3,186.2  534.3  8.20  132,576.7  14.72% 

000708.SZ 中信特钢 35  13  3,959.2  -1,382.9  0.78  54,003.1  5.99% 

603995.SH 甬金股份 12  10  2,526.1  122.0  6.91  50,571.8  5.61% 

600010.SH 包钢股份 12  11  26,047.9  2,491.6  0.83  45,062.9  5.00% 

600782.SH 新钢股份 14  7  10,639.6  -3,658.1  3.38  38,408.8  4.26% 

000778.SZ 新兴铸管 6  5  9,240.9  265.3  2.37  35,300.4  3.92% 

600282.SH 南钢股份 31  25  4,862.8  -13,604.4  0.79  23,584.5  2.62% 

002075.SZ 沙钢股份 6  5  3,367.0  -3,202.9  1.53  20,134.5  2.24% 

资料来源：wind，民生证券研究院      

 

从个股增持方面来看： 24Q3 公募基金增持钢铁板块的前 5 大股票分别为：

包钢股份被增仓 2491.6 万股、永兴材料被增仓 534.3 万股、友发集团被增仓

399.6 万股、新兴铸管被增仓 265.3 万股、马钢股份被增仓 143.9 万股。 
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表8：2024Q3 基金股数增仓前 9 大公司   

代码 名称 
2024Q1 基金持仓

占比（%） 

2024Q2 基金持

仓占比（%） 

2024Q1 持股总量

(万股) 

2024Q2 持股总量

(万股) 

2024Q2 基金增减

仓(万股) 

600010.SH 包钢股份 5.00% 2.95% 26,047.9  23,556.3  2,491.6  

002756.SZ 永兴材料 14.72% 8.48% 3,186.2  2,651.9  534.3  

601686.SH 友发集团 0.55% 0.19% 822.8  423.2  399.6  

000778.SZ 新兴铸管 3.92% 2.79% 9,240.9  8,975.7  265.3  

600808.SH 马钢股份 0.04% 0.00% 143.9  0.0  143.9  

603995.SH 甬金股份 5.61% 3.76% 2,526.1  2,404.0  122.0  

000959.SZ 首钢股份 0.04% 0.00% 96.8  0.0  96.8  

002443.SZ 金洲管道 0.06% 0.00% 83.2  0.0  83.2  

002110.SZ 三钢闽光 0.02% 0.00% 45.6  0.0  45.6  

资料来源：wind，民生证券研究院    

 

反之，从个股减持方面来看：24Q3 公募基金减持钢铁板块的前 5 大股票分

别为：南钢股份被减仓 13604.4 万股、抚顺特钢被减仓 12663.1 万股、华菱钢铁

被减仓 6441.7 万股、太钢不锈被减仓 5968.6 万股、新钢股份被减仓 3658.1 万

股。 

 

表9：2024Q3 基金股数减仓前 10 大公司   

代码 名称 
2024Q1 基金持仓

占比（%） 

2024Q2 基金持

仓占比（%） 

2024Q1 持股总量

(万股) 

2024Q2 持股总量

(万股) 

2024Q2 基金增减

仓(万股) 

600282.SH 南钢股份 2.62% 8.22% 4,862.8  18,467.1  -13,604.4  

600399.SH 抚顺特钢 1.36% 7.35% 1,949.5  14,612.6  -12,663.1  

000932.SZ 华菱钢铁 1.85% 3.95% 3,545.1  9,986.8  -6,441.7  

000825.SZ 太钢不锈 0.15% 1.91% 350.8  6,319.4  -5,968.6  

600782.SH 新钢股份 4.26% 4.24% 10,639.6  14,297.7  -3,658.1  

002075.SZ 沙钢股份 2.24% 2.21% 3,367.0  6,569.9  -3,202.9  

002318.SZ 久立特材 19.08% 21.15% 7,539.6  10,144.5  -2,604.9  

600019.SH 宝钢股份 30.91% 25.14% 40,124.0  42,311.4  -2,187.4  

000708.SZ 中信特钢 5.99% 6.48% 3,959.2  5,342.1  -1,382.9  

000709.SZ 河钢股份 0.76% 0.59% 3,072.4  3,428.6  -356.2  

资料来源：wind，民生证券研究院    
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3 展望：内需预期向好，提振钢铁基本面 

3.1 钢材供需展望：以旧换新+专项债加速，需求保持韧

性 

3.1.1 建材需求磨底，工业材保持韧性 

2024Q3，建筑业-施工同比跌幅收窄，新开工、竣工同比跌幅扩大。房屋新

开工面积累计同比为-14.58%，施工面积累计同比为-5.80%，竣工面积累计同比

为-6.50%。 

百城土地成交同比转负为正。由于三季度地产政策不断，降低存量房贷利率、

降低二套房首付比例、部分城市放宽限购，楼市成交逐步回暖。Q3 土地成交同

比转正，工业用地同比为 34.27%，住宅用地同比为 11.11%，对未来地产新开工

或有一定支撑。 

 

图11：房地产开发建设指标累计同比（单位：%）  图12：百城土地成交面积同比（单位：%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

2024Q2 基建投资累计同比增速为 9.26%。Q3 地方政府专项债发行加速，

对基建需求形成支撑。截止 2024 年 9 月，地方政府新增专项债累计发行 3.61 万

亿元，按照全年 3.9 万亿的政府预期目标，发行进度已完成 92.6%，10-12 月还

有 0.29 万亿待发，关注提前批专项债政策及明年专项债规模是否加码。 
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图13：地方政府新增专项债（单位：亿元）  图14：基建投资累计同比增速（单位：%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

2024Q3 制造业固定资产投资累计同比为 9.2%，企业库存同比增速小幅回

落。截至 2024 年 9 月工业企业产成品库存同比为 4.6%，由 7 月的高点连续两个

月下跌，主要是由于三季度为传统淡季，原料及产成品价格有所下跌，后续是否

进入补库周期仍需观察。 

 

图15：制造业固定资产投资累计同比（单位：%）  图16：工业企业存货同比（单位：%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

建材需求磨底，工业材保持韧性。截止 11 月 1 日，螺纹表观需求累计同比

减少 18.0%，建材需求仍然偏弱；热卷表观需求累计同比增加 2.1%，工业材需

求维持同比小幅增长。 
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图17：螺纹表观需求（单位：万吨）  图18：热卷表观需求（单位：万吨） 

 

 

 
资料来源：mysteel，民生证券研究院  资料来源：mysteel，民生证券研究院 

3.1.2 钢材供给：钢厂利润偏低，粗钢产量维持低位 

1-9月，铁水与粗钢产量累计同比下滑。2024 年 1-9 月，全国粗钢产量累计

7.68 亿吨，同比下滑 2660 万吨；生铁产量 6.44 亿吨，同比下滑 3073 万吨。 

 

图19：中国螺纹钢产量  图20：中国热卷产量 

 

 

 
资料来源：mysteel，民生证券研究院  资料来源：mysteel，民生证券研究院 

 

3.1.3 原料端：铁矿供需宽松，围绕边际成本运行 

铁矿供需宽松，围绕边际成本运行。铁矿端，进口矿和国产矿供给同比增长；

焦煤端，进口煤供给同比增长，而国产煤同比减少，总量小幅减少。由于粗钢及

铁水产量持续低于去年同期水平，原料端特别是铁矿供需相对宽松，预计后市价

格围绕边际成本运行，钢企利润有望修复。 
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图21：废钢价格走势（单位：元/吨）  图22：铁矿普氏价格走势（单位：美元/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23：焦炭价格走势（单位：元/吨）  图24：焦煤价格走势（元/吨） 

 

 

 
资料来源：mysteel，民生证券研究院  资料来源：mysteel，民生证券研究院 

 

3.1.4 钢材市场总结：需求复苏有望支撑钢企利润回暖 

刺激消费+托底楼市，钢材需求有望长期维持稳定。2024 年 7 月，国家发展

改革委、财政部联合对外发布了《关于加力支持大规模设备更新和消费品以旧换

新的若干措施》，从加大设备更新支持力度、加力支持消费品以旧换新两个方面

明确了 10 项具体举措，并提出将统筹安排 3000 亿元左右超长期特别国债资金，

加力支持大规模设备更新和消费品以旧换新，支撑工业材需求。9 月 24 日，中国

人民银行行长潘功胜宣布，引导商业银行将存量房贷利率降至新发放房贷利率附

近，将全国层面的二套房贷款最低首付比例由 25%下调至 15%。伴随专项债发行

加速和稳定楼市的相关政策，钢材需求有望回暖，钢企利润有望回升。 
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图25：螺纹钢高炉毛利（单位：元/吨）  图26：螺纹钢电炉毛利（单位：元/吨） 

 

 

 
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27：热轧卷板毛利（单位：元/吨）  图28：冷轧卷板高炉毛利（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：mysteel，民生证券研究院  资料来源：mysteel，民生证券研究院 

 

3.2 投资建议：内需预期向好，提振钢铁基本面 

政策组合拳出台加速。9月24日，中国人民银行行长潘功胜宣布，引导商业

银行将存量房贷利率降至新发放房贷利率附近，将全国层面的二套房贷款最低首

付比例由25%下调至15%。政策组合拳出台加速有望提振钢铁市场基本面预期。 

普钢板块：关注钢铁龙头标的。钢铁需求有望长期维持稳定，而原料端供需

紧缺格局已有所缓解，钢铁板块盈利未来有望回升，尤其是龙头企业高端品种比

例不断提高进一步增厚利润，建议关注行业龙头宝钢股份、华菱钢铁、南钢股份

等。 

特钢板块：关注业绩良好的标的。受益于下游航空航天，油气开采、汽车等

领域发展，特钢消费前景广阔，部分特钢企业的在建项目有序投产，业绩有望稳

定增长，建议关注久立特材、常宝股份、翔楼新材等。 
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4 风险提示 

1）地产用钢需求不及预期。地产是钢材重要的消费领域，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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