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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（11.18-11.22）跟踪：本周钢价受成本支撑及少量补库需求略有上
涨，但整体基本面仍保持较弱态势。 

铁矿价格坚挺叠加部分钢厂补库，钢价小幅回升：本周钢价略有回升，主
要受成本抬升、少量钢厂补库影响，截至 11 月 22 日螺纹钢 HRB400 上
海报价 3430 元/吨（yoy-16.3%），周涨 10 元/吨，热轧板卷 Q235B 上
海报价 3.0mm 为 3530 元/吨（yoy-14.3%），周涨 20 元/吨。成本端角
度，本周铁矿价格上行，有力支撑钢价上涨。 

供给端总体产量略有增长，需求端消费受补库影响小幅回暖：供应方面，
五大钢材总体产量略有增加，板材表现好于线材，其中螺纹产量略有下滑，
截至 11 月 22 日，主要钢厂螺纹产量 234 万吨（yoy-8%），周降 0.1 万吨，
主要受华东区域利润较好供给略有增加及北方天气寒冷部分钢厂停产导
致。需求方面，本周除冷轧板外，其他品种表观消费量均小幅增加，但同比
依旧表现较弱，如螺纹周消费 234 万吨，yoy-25%，侧面来看，本周建筑钢
材成交量 ma5 为 11.61 万吨，环比上周增加 0.43 万吨，yoy-25%，仍不及
去年同期。 

库存端持续降库，盈利能力有所回升：库存角度整体表现较为健康，目前
五大钢材库存均处于近五年历史低位，截至 11 月 22 日，五大钢材总库存
1189 万吨（yoy-9%），周降 14.3 万吨，社库延续去库态势，钢厂略有累库。
盈利方面，本周五大品种钢滞后一月毛利均有回升，盈利能力有所恢复，预
计华东及西南地区仍有小幅增产可能性。 

◼ 投资建议：目前南北地区分别受利润恢复及天气寒冷影响，供给端预计
维持稳定态势，需求端虽略有恢复，但同比往年仍有较为明显差距，我
们预计钢铁行业基本面维持供需弱势运行，短期钢价有所承压，受成本
支撑影响较大，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：本周钢价略有回升 

本周钢价略有回升。截至 11 月 22 日螺纹钢 HRB400 上海报价 3430 元/吨（yoy-

16.3%），周涨 10 元/吨。高线 8.0HPB300 上海报价 3630 元/吨（yoy-16%），周涨 10 元

/吨。板材价格方面：热轧板卷 Q235B 上海报价 3.0mm 为 3530 元/吨（yoy-14.3%），周

涨 20 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 3430 3630 3430 3530 3980 3810 3480 3820 3644 3682 3631 

周变化值 10 10 20 20 20 20 10 -70 -24 -21 -25 

周变化 0.3% 0.3% 0.6% 0.6% 0.5% 0.5% 0.3% -1.8% -0.7% -0.6% -0.7% 

月变化 -1.2% -1.4% -0.3% -0.3% -0.3% -0.3% -1.7% -3.5% -1.2% -1.1% -1.2% 

年变化 -16.3% -16.0% -14.3% -13.3% -11.9% -12.4% -13.0% -15.3% -13.9% -13.0% -14.6% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 11 月 22 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 

 

铁矿价格均有上涨。截至 11 月 22 日，国产矿（唐山铁矿）现货报 778 元/湿吨（yoy-

24%），周涨 28 元/湿吨。进口矿方面，镇江港澳大利亚 PB 粉矿报价 797 元/湿吨（yoy-

21%），周涨 22 元/湿吨，巴西粉矿报价 692 元/湿吨（yoy-24%），周涨 22 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 778 797 692 802 

周变化值 28 22 22 22 

周变化 4% 3% 3% 3% 

月变化 3% 2% 3% 2% 

年变化 -24% -21% -24% -22% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 11 月 22 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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冶金焦与废钢价格下跌。截至 11 月 22 日焦煤方面，京唐港山西主焦煤报价 1640

元/吨（yoy-38%），周持平；京唐港澳大利亚主焦煤报价 1660 元/吨（yoy-37%），周涨

20 元/吨。废钢方面报价 2170 元/吨（yoy-21%），周降 20 元/吨。 

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 1640 1350 1660 1829 1550 2170 

周变化值 0 -10 20 -47 -50 -20 

周变化 0% -1% 1% -3% -3% -1% 

月变化 -7% -6% -3% -5% -9% 0% 

年变化 -38% -40% -37% -23% -26% -21% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

备注：当期为 11 月 22 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回升。截至 11 月 22 日，螺纹钢期货

结算价为 3304 元/吨，周涨 27 元/吨，期现差-126 元/吨，线材期货结算价为 3587 元/吨，

周涨 27 元/吨，期现差-193 元/吨，热轧板卷期货结算价为 3474 元/吨，周涨 16 元/吨，

期现差+44 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：五大钢材产量略有增加，库存持续下降 

1）产量：本周（11.18-11.22）螺纹钢和冷轧板卷略有减产，其他品种均增产。截至

11 月 22 日，主要钢厂螺纹钢产量 234 万吨（yoy-8%），周降 0.1 万吨，线材产量 92 万

吨（yoy-11%），周增 1万吨，热轧板卷产量 227 万吨（yoy+1%），周增 3.5 万吨，冷

轧板卷 85 万吨（yoy+2%），周降 0.1 万吨，中厚板 147 万吨（yoy+1%），周增 3.6 万
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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：（11.18-11.22）本周社库仍然下降，钢厂库存略有增加。截至 11 月 22 日，

五大钢材总库存 1189 万吨（yoy-9%），周降 14.3 万吨，其中社会库存 798 万吨（yoy-

11%），周降 14.6 万吨，钢厂库存 391 万吨（yoy-5%），周增 0.3 万吨。 
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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（11.18-11.22）下游表观消费量除冷轧板卷外均有所增加。截至 11

月 22 日，螺纹钢/线材/热轧/冷轧/中厚板表观消费量分别为 234/97/234/86/148 万吨，周

变动 3/5/2/-5/3 万吨。本周建筑钢材成交量缩减，11 月 22 日建筑钢材成交量 ma5 为 11.61

万吨，环比上周增加 0.43 万吨，yoy-25%。 
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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 

3.   盈利能力：钢企滞后一月毛利有所回升 
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五大品种盈利能力显著恢复。截至 11 月 22 日，螺纹、线材、热卷、冷卷和中板成

本滞后一月毛利分别为-137/43/-237/-187/-137 元/吨，周变化+141/+141/+151/+151/+141

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（11.18-11.22）申万钢铁指数 2113.39 点，周降 24.17 点。本周钢铁在申万行业

涨跌幅排名第 12。本周个股涨幅排名前五分别为武进不锈、广东明珠、久立特材、中南

股份、包钢股份。跌幅前五分别为沙钢股份、抚顺特钢、盛德鑫泰、中信特钢、杭钢股

份。 
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图29：钢铁板块指数  图30：申万行业周涨幅（11 月 18 日-11 月 22 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 22 日）  图32：周跌幅前 5（截至 2024 年 11 月 22 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】 

2024/11/18 
【上海取消普通住房和非普通住房标准，扩

大住房交易优惠税收政策覆盖面】 

11 月 18 日，上海市四部门联合印发《关于取消普通住房标准有关事项的通

知》，明确取消普通住房和非普通住房标准并明确取消标准后相关个人住房交

易税收事项。关于个人转让住房个人所得税，无法提供原值凭证的以转让收入

的 1%核定征税；取消个人转让非普通住房以转让收入的 2%核定应纳个人所得

税额的规定。关于个人出售住房增值税，2 年及以上免征增值税，不足 2 年

按 5% 征收率全额缴纳。关于个人购买住房契税，家庭唯一住房 140 平方米

及以下按 1% 征收契税，140 平方米以上按 1.5% 征收；家庭第二套住房 140 

平方米及以下按 1% 征收，140 平方米以上按 2% 征收。 

2024/11/19 
【北京取消普通住房和非普通住房标准，加

大住房交易税收优惠力度】 

11 月 19 日，北京市三部门联合印发《关于取消普通住房标准有关事项的通

知》，明确取消普通住房和非普通住房标准。取消标准后，个人将购买 2 年以

上(含 2 年)的住房对外销售的，免征增值税；个人将购买不足 2 年的住房对外

销售的，按照 5%的征收率全额缴纳增值税。对于个人购买住房契税，家庭唯

一住房若面积 140 平方米及以下，按 1% 征收契税；面积超过 140 平方米

的，则按 1.5% 征收；家庭第二套住房 140 平方米及以下按 1% 征收，140 

平方米以上按 2% 征收。《通知》自 2024 年 12 月 1 日起施行。 

2024/11/20 
【乘联分会：11 月 1-17 日乘用车市场零售

111 万辆，较去年同期增 30%】 

11 月 1-17 日，乘用车市场零售 111 万辆，同比去年 11 月同期增长 30%，较上

月同期增长 3%，今年以来累计零售 1894 万辆，同比增长 5%；全国乘用车厂

商批发 127 万辆，同比去年 11 月同期增长 37%，较上月同期增长 22%，今年

以来累计批发 2244 万辆，同比增长 6%。同期，乘用车新能源市场零售 58 万

辆，同比去年 11 月同期增长 66%，较上月同期增长 7%，今年以来累计零售

891 万辆，同比增长 41%；全国乘用车厂商新能源批发 65 万辆，同比去年 11

月同期增长 71%，较上月同期增长 20%，今年以来累计批发 993 万辆，同比增

长 38%。 

2024/11/21 
【从城投债务转变到地方政府债，银行资产

端风险大幅收敛】 

11 月 18 日，财政部宣布两项重大政策进展，一是 11 月 9 日将全国人大常委会

批准的 6 万亿元新增地方债务限额下达各地，用于置换地方政府隐性债务，部

分省份已启动发行工作。按此计划，今年最后两个月将有 2 万亿元地方政府债

券待发行，用于置换隐性债务。二是财政部正在制定 2025 年地方债额度提前

下达的工作方案，按往年提前下达额度估算，专家预计或超 2 万亿元。 

2024/11/22 
【广州：12 月 1 日起取消普通住宅和非普通

住宅标准】 

11 月 22 日，广州市住房和城乡建设局等三部门发布通知，取消广州市普通住

宅和非普通住宅标准，自 2024 年 12 月 1 日起施行。 

日期 【公司】 【公司公告】 

2024/11/18 柳钢股份 

按照广西工信厅 2021 年 8 月 2 日及 2024 年 5 月 10 日公告的相关产能淘汰方

案文件和精神，公司计划于近期将设备老化的一座 1250 立方米高炉、一座 120

吨转炉、一座 150 吨转炉等相关设施进行拆除。本次淘汰相关设施预计将影响

公司柳州生产基地约 118 万吨/年的炼铁产能及 310 万吨/年的炼钢产能。 

2024/11/19 方大炭素 
经公司董事会同意提名侯旭珑先生为公司董事会董事候选人后，由侯旭珑先生

承接原董事李虓先生担任的董事会董事职务及审计委员会委员职务。 

2024/11/20 安阳钢铁 

公司拟用烧结机技改设备和热连轧层流冷却改造等设备以售后回租方式与皖江

金融租赁股份有限公司进行融资租赁，融资金额合计不超过人民币 1 亿元，融

资期限为不超过 5 年。 
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2024/11/21 西宁特钢 

截至 2024 年 11 月 21 日，西矿资管的一致行动人西矿股份、玉龙铜业和鸿丰伟

业累计通过集中竞价方式减持 395 万股完成本次减持计划，减持总金额 1039

万元，均价为 2.6 元/股，占公司总股本的比例为 0.1%。 

2024/11/22 南钢股份 
公司董事陈浩荣先生因个人原因申请辞去公司董事职务，辞职后不再担任其他

职务。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

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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