
生产力等发展带动需求，看好锡行业景气复苏和未来发展，建议关注相关板

块。

综上，我们维持对钢铁行业的“中性”评级、对有色金属行业的“看好”评

级，维持对博威合金（601137）、洛阳钼业（603993）、中金黄金（600489）、
锡业股份（000960）、紫金矿业（601899）的“增持”评级。

 风险提示
原材料价格波动风险、下游需求不及预期风险、地缘政治扰动风险。
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1.钢铁

1.1 钢铁：24H1 业绩承压，24Q2 盈利能力环比改善

2024 年 H1 钢铁业绩承压。2024 年 H1 钢铁行业实现营收 10,441.15 亿元，同比

下降 7.18%；归母净利 51.42 亿元，同比下降 54.56%；行业业绩下滑，经营压

力较大。分季度看，2024Q2 实现营收 5,292.64 亿元，同比下降 8.83%；实现归

母净利 43.04 亿元，同比下降 12.76%。

图 1：钢铁行业年度营收（亿元）及其 YOY 图 2：钢铁行业年度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

图 3：钢铁行业季度营收（亿元）及其 YOY 图 4：钢铁行业季度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

2024 年  Q2 盈利能力环比改善。2024 年 H1  钢铁行业毛利率/净利率分别为

5.26%/0.66%，较 2023 年同期分别减少 0.30pct./减少 0.50pct.。分季度看，



2024Q2 毛利率为5.78%，环比增加1.05pct.，同比增加0.33pct.；净利率为1.00%，

环比增加 0.69pct.，同比减少 0.004pct.；行业二季度盈利能力环比改善。

图 5：钢铁行业年度毛利率 图 6：钢铁行业年度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

图 7：钢铁行业季度毛利率 图 8：钢铁行业季度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

2024 年  H1 行业费用率维持低位。2024 年 H1 钢铁行业三项费用率之和为

2.82%，较 2023 年同期增加 0.20pct.，钢铁行业费用率维持低位。分季度看，

2024Q2 钢铁行业三项费用率之和为 2.73%，环比减少 0.18pct.，同比增加

0.24pct.。



图 9：钢铁行业年度销售/管理/财务费用率 图 10：钢铁行业季度销售/管理/财务费用率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

1.2 冶钢原料：24Q2 业绩同比下行，盈利能力环比改善

2024 年 H1 业绩同比下行。2024 年 H1 冶钢原料板块实现营收 318.34 亿元，同

比下降 3.82%；归母净利 28.72 亿元，同比下降 29.54%。分季度看，2024Q2

实现营收 158.74 亿元，同比下降 4.88%；实现归母净利 14.60 亿元，同比下降

21.01%。

图 11：冶钢原料板块年度营收（亿元）及其 YOY 图 12：冶钢原料板块年度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所



图 13：冶钢原料板块季度营收（亿元）及其 YOY 图 14：冶钢原料板块季度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

2024 年 Q2 盈利能力环比改善。2024 年 H1 冶钢原料板块毛利率/净利率分别为

25.24%/10.52%，较 2023 年同期分别增加 0.99pct./减少 3.78pct.。分季度看，

2024Q2 毛利率为 25.56%，环比增加 0.64pct.，同比增加 2.32pct.；净利率为

10.91%，环比增加 0.76pct.，同比减少 1.59pct.；板块二季度盈利能力环比改善。

图 15：冶钢原料板块年度毛利率 图 16：冶钢原料板块年度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

图 17：冶钢原料板块季度毛利率 图 18：冶钢原料板块季度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所



2024H1 矿价震荡下行。铁矿石价格方面，2024 年 Q1 价格呈现快速下跌状态， 

进入 Q2 后虽有所反弹，但在 6 月后开始回落。主要原因在于终端需求一般，且

巴西矿等海外矿供应充足。

图 19：铁矿石现货价格（元/吨）

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

1.3 普钢：24H1 业绩亏损，24Q2 盈利能力环比改善

2024H1 整体业绩亏损。2024 年H1 普钢板块实现营收 8,439.94 亿元，同比下降

8.39%；归母净利-25.54 亿元，同比下降 173.52%。分季度看，2024Q2 实现营

收 4,266.79 亿元，同比下降 9.64%；实现归母净利 2.14 亿元，同比下降 76.27%。

图 20：普钢板块年度营收（亿元）及其 YOY 图 21：普钢板块年度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所



图 22：普钢板块季度营收（亿元）及其 YOY 图 23：普钢板块季度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

2024 年  Q2 盈利能力环比改善。2024 年 H1  普钢板块毛利率/净利率分别为

3.97%/-0.18%，较 2023 年同期分别减少 0.51pct./减少 0.67pct.。分季度看，

2024Q2 毛利率为4.54%，环比增加1.16pct.，同比增加0.27pct.；净利率为0.19%，

环比增加 0.75pct.，同比减少 0.13pct.；板块二季度盈利能力环比改善，净利率

回正。

图 24：普钢板块年度毛利率 图 25：普钢板块年度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

图 26：普钢板块季度毛利率 图 27：普钢板块季度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所



2024 年 H1 钢价波动下行。2024H1，国内宏观需求偏弱，海外高利率下经济面

临较大压力，市场信心不足，钢价波动下行。

图 28：钢材综合价格指数(CSPI)

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

1.4 特钢：24Q2 净利同比增长，盈利能力环比改善

板块净利同比增长。2024 年 H1 特钢板块实现营收 1,682.86 亿元，同比下降

1.34%；归母净利 48.23 亿元，同比增长 28.08%。分季度看，2024Q2 实现营收

867.10 亿元，同比下降 5.40%；实现归母净利 26.30 亿元，同比增长 20.42%； 

二季度板块净利同比增长。

图 29：特钢板块年度营收（亿元）及其 YOY 图 30：特钢板块年度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所



图 31：特钢板块季度营收（亿元）及其 YOY 图 32：特钢板块季度归母净利（亿元）及其 YOY

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

2024 年  Q2 盈利能力环比改善。2024 年 H1  特钢板块毛利率/净利率分别为

7.97%/2.99%，较 2023  年同期分别增加 0.18pct./增加 0.82pct.。分季度看，

2024Q2 毛利率为8.25%，环比增加0.57pct.，同比减少0.06pct.；净利率为3.16%，

环比增加 0.34pct.，同比增加 0.73pct.；板块二季度盈利能力环比改善。

图 33：特钢板块年度毛利率 图 34：特钢板块年度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所

图 35：特钢板块季度毛利率 图 36：特钢板块季度净利率

资料来源：同花顺 iFinD、  研究所 资料来源：同花顺 iFinD、  研究所
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