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钢耗[Table_Main] 
供给库存双低，基本面向好 

增持（维持） 
 

投资建议：中期继续看好钢铁股。在盈利历史中高位、估值历史低位的大
背景下，碳中和大概率带来行业供给天花板，加之原料端再次贡献成本红
利，钢铁股将迎来一波业绩、估值双升的板块性机会。看好低估值板材、
部分优质长材及特钢。短期首推稀土钢铁双龙头包钢股份，纯钢铁股华菱
钢铁、新钢股份、宝钢股份、久立特材、中信特钢；建议关注鞍钢股份、
首钢股份、南钢股份等。 

行业观点：基本面大幅好转。近期行业基本面依然良好，前期市场预期的
钢厂复产被证伪，行业开工率及钢产量仍维持低位，钢材总库存增速连续
两周为负，对应的钢铁毛利维持在 1300 元/吨高位。展望后续两个月，受
冬奥会以及采暖季限产影响，供应将持续低位，开春后随着需求淡旺季切
换启动，钢铁行业大概率将启动一轮产业链补库存，看好钢价及钢铁利润
的表现，重申看好钢铁 2022Q1 业绩大幅改善的判断。钢铁板块受地产悲
观预期压制，走势或有波动，但总体上底部大概率已经出现。后续关注业
绩预告、分红等板块催化剂，相对看好具备个股阿尔法和高弹性的普钢股。 

行情回顾：本周（2021.12.20-12.24，下同）申万钢铁下跌 4.0%，落后上证
综指 3.6%。涨幅居前的个股为久立特材（12.8%）、宏达矿业（7.5%）、韶
钢松山（5.6%）。本周螺纹、热卷、铁矿石、焦炭期货主力合约报价环比上
周（12 月 11 日-12 月 17 日，下同）分别变动-1.1%、-2.9%、2.9%、1.1%；
螺纹、热轧盘面利润环比上周分别变动-6.9%、-14.0%。 

行业动态： 

 普钢：本周钢材社会库存 878 万吨，环比减 3.5%；其中长材库存 439 万
吨，环比减 4.7%；板材库存 439 万吨，环比减 2.2%。十二月中旬钢厂
库存均值 1357 万吨，环比增 1.7%。本周高炉剔除淘汰后产能利用率为
61.1%，环比减 1.4pct；全国 237 家钢贸商出货量 15.9 万吨，环比减
3.3%；上海终端线螺走货量 1.6 万吨，环比减 9.4%。跟踪的螺纹、热轧、
冷轧、中厚板成本滞后毛利分别为 1261、1163、1113、1308 元/吨。 

 海外钢价：本周国内钢价综合指数为 179.72，环比涨 0.29%；国外与国
内热轧差价 435 美元/吨，螺纹钢差价 122 美元/吨。 

 铁矿：本周澳、巴、印铁矿石发货量 2577 万吨，环比涨 14.4%；北方 6

港到港量 1061 万吨，环比涨 13.9%。本周铁矿石港口库存 15513 万吨，
环比减 1.2%。本周港口进口矿日均疏港量 298 万吨，环比涨 4.23%。 

 焦煤焦炭：本周焦炭市场暂稳运行；炼焦煤市场供需利好，煤价或将继
续上涨。我们预计短期内焦炭市场稳中偏强，焦煤现货价格偏强运行。 

 铁合金：本周硅锰波动，市场心态略好转；硅铁市场维持弱稳，市场成
交情况相对冷清。我们预计买卖双方僵持局面打开，短期内硅铁现货价
格受期货以及消息面激窄幅震荡。 

 特钢：本周模具钢市场价格部分调整，成交不尽人意；优特钢主流品种
价格小幅上涨；工业线材价格涨跌互现。我们预计模具钢价格稳中偏弱
运行，成交量继续下滑；优钢市场价格高位震荡运行为主；工业线材市
场价格涨跌两难。 

 不锈钢：本周镍矿周内议价依旧冷清，铬矿价格小涨，不锈钢库存低位。
我们预计价格或将稳中偏强运行。 

风险提示：房地产下滑；制造业回暖不及预期。 
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1.   行情回顾  

本周申万钢铁下跌 4.0%，涨幅落后上证综指 3.6pct。涨幅居前的个股为久立特

材（12.8%）、宏达矿业（7.5%）、韶钢松山（5.6%）；跌幅居前的个股为广大特材（-

14.7%）、永兴材料（-12.4%）、鄂尔多斯（-12.2%）等。本周特钢、长材、板材、钢

管、上游、转型子版块股价分别环比-2.9%、-0.7%、-2.7%、-1.2%、-4.5%、-1.0%，

特钢、钢管、上游、转型 PB 分别为 5.7、1.7、3.9、2.5。 

本周螺纹、热卷、铁矿石、焦炭期货主力合约最新报价分别为 4479 元/吨、4584

元/吨、693 元/吨、3088 元/吨，周环比分别变动-1.1%、-2.9%、2.9%、1.1%；螺纹、

热轧盘面利润分别为 1143、1048 元/吨，周环比分别-6.9%、-14.0%。 

 

表 1：股票与商品期货周涨幅（截至 2021 年 12 月 24 日） 

类别 本周数据 数值 频率,单位 环比 

股价 

申万钢铁 2928 周 -4.0% 

申万钢铁 PE 9.28 周 -3.9% 

相对 PE 钢铁/A 股 0.67 周 -3.7% 

申万钢铁 PB 1.34 周 -4.3% 

相对 PB 钢铁/A 股 0.87 周 -4.0% 

期货 

螺纹主力合约 4479 日，元/吨 -1.1% 

热卷主力合约 4584 日，元/吨 -2.9% 

铁矿主力合约 693 日，元/吨 2.9% 

焦炭主力合约 3088 日，元/吨 1.1% 

卷螺差（期货） -90 日，元/吨 -10.0% 

螺矿比（期货） 6.5 日，元/吨 -3.9% 

螺纹升贴水 -431 日，元/吨 13.1% 

热轧升贴水 -416 日，元/吨 43.0% 

螺纹盘面利润 1143 日，元/吨 -6.9% 

热轧盘面利润 1048 日，元/吨 -14.0% 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

 

 

 

图 1：钢铁板块指数  图 2：钢铁子版块周涨幅 
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图 3：周涨幅前 1/3（截至 2021 年 12 月 24 日）  图 4：周跌幅前 1/3（截至 2021 年 12 月 24 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 5：期货连续合约周涨幅  图 6：螺纹钢期现货价差（元/吨） 
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图 7：期货螺矿比  图 8：螺纹期货盘面利润（元/吨） 
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2.   行业动态 

 

表 2：行业动态一览 

事件 具体内容 

工信部：把工业稳增长摆在最

重要位置 

全国工业和信息化工作会议 12 月 20 日召开。会议指出，2022 年工业和信

息化工作要聚焦制造强国和网络强国建设目标，把工业稳增长摆在最重要

的位置，统筹推进强链补链、技术攻关、数字化转型和绿色低碳发展，加

大对中小企业支持，提升信息通信服务供给能力，促进工业经济平稳运行

和提质升级，保持制造业比重基本稳定，提升制造业核心竞争力，筑牢经

济“压舱石”。工业经济持续恢复增长，1-10 月规模以上工业企业实现利

润同比增长 42.2%，规上中小企业收入、利润分别增长 21.5%和 30.4%，前

三季度制造业增加值占国内生产总值比重提高到 27.4%。 

发改委：统筹有序推进碳达峰

碳中和工作  

12 月 23 日下午，国家发展改革委环资司以视频方式组织开全国发展改革

环资工作会议。会议强调，2022 年是党的二十大召开之年，中央经济工作

会议对明年经济工作作出了全面部署，全国发展改革环资系统要不折不扣

抓好贯彻落实。要正确认识和把握当前环资工作面临的新形势新任务，坚

持稳字当头、稳中求进，在全局工作中找准定位，切实肩负起加强生态文

明建设、促进经济社会发展全面绿色转型的职责使命。 

 

生态环境部:10 月以来已批或

在批环评的煤矿项目涉及新

增产能已超过 1.27 亿吨/年 

生态环境部环境影响评价与排放管理司司长刘志全 23 日在北京举行的新

闻发布会上表示，落实党中央、国务院部署，创新能源电力保供相关环评

政策，推进加快形成煤炭产能，仅 10 月以来已批或在批环评的某矿项目 

涉及新增产能已超过 1.27 亿吨/年。 

李克强主持召开国务院常务

会议，确定跨周期调节措施 

国务院总理李克强主持召开国务院常务会议，确定跨周期调节措施，推动

外贸稳定发展；部署做好《区域全面经济伙伴关系协定》生效后实施工作。
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会议指出，经过国际国内相关方共同努力，《区域全面经济伙伴关系协定》

将于 2022 年 1 月 1 日正式生效实施。要支持企业抓住协定实施的契机，增

强参与国际市场竞争力，进一步提升贸易和投资发展水平，倒逼国内产业

升级。一是鼓励企业用好成员国降税、区域原产地累积规则等，扩大优势

产品出口和有竞争力的产品进口。用好开放承诺和规则，加强区域内高端、

绿色产业链和制造业项目合作，提升服务业和投资开放水平。二是对标国

际先进规则优化营商环境，积极引进区域内资金、人才，加大参与国际标

准制定和对接力度。三是建立自贸协定实施公共服务平台和专家队伍，通

过政府购买服务方式进一步加强对中小微企业的培训，提升理解和应用协

定规则能力。发展通关、单证等专业化服务，为中小微企业提供便利。四

是继续推动协定更多成员生效实施和协定机制化建设，共同打造地区经贸

合作主平台。助力发挥世贸组织作用，坚持自由贸易。推进其他多双边自

贸协定谈判，促进高水平对外开放。。 

《全球能源基础设施碳排放

及锁定效应》报告发布 

12 月 24 日，由清华大学碳中和研究院、清华大学全球变化研究院和能源

基金会支持，全球能源基础设施排放数据库工作组发起并组织相关专家学

者完成的《全球能源基础设施碳排放及锁定效应》研究报告发布会在京举

办。此次报告指出，火电、钢铁、水泥和陆地交通运输均是支撑全球社会

经济发展的基础行业和部门，近三十年得到快速发展。全球主要能源基础

设施碳排放总体呈增长趋势，2020 年全球火电、钢铁、水泥和陆地交通运

输部门共排放二氧化碳 241 亿吨，约占全球碳排放总量的 70%。受基础设

施建设需求拉动，近年来新兴经济体国家贡献了全球大部分新建产能，碳

排放增速较快，成为上述主要能源基础设施碳增长的最大驱动力。 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

3.   市场跟踪 

3.1.   普钢 

本周钢材社会库存 878 万吨，环比减 3.5%；其中长材库存 439 万吨，环比减

4.7%；板材库存 439 万吨，环比减 2.2%。十二月中旬钢厂库存均值 1357 万吨，环比

增 1.7%。本周高炉剔除淘汰后产能利用率为 61.1%，环比减 1.4pct。本周全国 237 家

钢贸商出货量 15.9 万吨，环比减 3.3%；本周上海终端线螺走货量 1.6 万吨，环比减

9.4%。 

本周唐山钢坯（20mm 普方）报价 4390 元/吨，环比增 0.7%；螺纹 HRB400（全

国均价）报价 4856 元/吨，环比减 0.4%；热轧 3.0mm（全国均价）为 4900 元/吨，环

比减 0.7%；冷轧 1.0mm（全国均价）为 5468 元/吨，环比持平；中板 20mm（全国均
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价）为 5077 元/吨，环比减 0.4%。 

原料方面，本周进口矿（61.5%PB 粉）报价 836 元/吨，环比涨 9.0%；国产矿（66%

唐山精粉）报价 995 元/吨，环比涨 6.9%；焦炭（唐山二级冶金焦）为 2560 元/吨，

环比持平；炼焦煤（主焦煤:澳）报价 2150 元/吨，环比减 2.3%；动力煤（秦港 Q5500）

报价 940 元/吨，环比减 13.0%；废钢（6-8mm:张家港）报价 3160 元/吨，环比涨 3.6%。 

本周跟踪的螺纹、热轧、冷轧、中厚板成本滞后毛利分别为 1261、1163、1113、

1308 元/吨，环比分别变动 0.8%、1.1%、2.9%、1.3%。本周国内钢价综合指数为 179.72，

环比涨 0.29%；国外与国内热轧差价 435 美元/吨，螺纹钢差价 122 美元/吨。 

 

表 3：高频数据库跟踪（截至 2021 年 12 月 24 日） 

类别 本周数据 数值 频率,单位 环比 

盈利 

样本企业盈利比例 73.6% 周，% 0.0% 

螺纹吨毛利（成本滞后） 1261 日，元/吨 0.8% 

热轧毛利（成本滞后） 1163 日，元/吨 1.1% 

冷轧毛利（成本滞后） 1113 日，元/吨 2.9% 

中厚板毛利（成本滞后） 1308 日，元/吨 1.3% 

钢价 

唐山钢坯（20mm 普方） 4390 日，元/吨 0.7% 

螺纹 HRB400(全国均价) 4856 日，元/吨 -0.4% 

热轧 3.0mm(全国均价) 4900 日，元/吨 -0.7% 

冷轧 1.0mm(全国均价) 5468 日，元/吨 0.0% 

中板 20mm(全国均价) 5077 日，元/吨 -0.4% 

原料价格 

进口矿(61.5%PB 粉) 836 日，元/吨 9.0% 

国产矿(66%唐山精粉) 995 日，元/吨 6.9% 

焦炭(唐山二级冶金焦) 2560 日，元/吨 0.0% 

动力煤（秦港 Q5500） 940 日，元/吨 -13.0% 

废钢（6-8mm:张家港） 3160 日，元/吨 3.6% 

库存 

钢材社会库存 878 周，万吨 -3.5% 

   其中，长材 439 周，万吨 -4.7% 

   其中，板材 439 周，万吨 -2.2% 

钢厂库存 1357 旬，万吨 1.7% 

供给 

螺纹钢产线开工率 49.5% 周，% -1.0pct 

大中型钢厂产量（钢协） 189 旬，万吨 -2.3% 

高炉剔除淘汰后产能利用率 61.1% 周，% -1.4pct 

高频需求 
全国 237 家钢贸商出货量 15.9 日，万吨 -3.3% 

上海终端线螺走货量 1.6 日，万吨 -9.4% 
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钢铁 PMI 新订单 54.9 月 - 

水泥价格（量） 428 周，元/吨 0.6% 

出口 钢厂出口量 492 月，万吨 - 

电炉 
电弧炉开工率 53.6% 周，% -4.8pct 

电炉利润 -214.8 日，元/吨 98.8% 

铁矿石 

铁矿石港口库存 15513 周，万吨 -1.2% 

钢厂库存天数（进口矿） 26 双周，天 0.0% 

澳、巴、印铁矿石发货量 2577 周，万吨 14.4% 

北方 6 港铁矿石到港量 1061 周，万吨 13.9% 

国内矿山开工率 55.7% 双周，万吨 -3.7% 

煤焦 

焦煤库存（港口+焦化厂） 1387 周，万吨 -4.6% 

焦炭库存（港口+焦化厂） 604  周，万吨 2.6% 

独立焦化厂开工率 59% 周，万吨 -0.8pct 

动力煤库存-港口 1648 周，万吨 0.0% 

其他 BDI 2219 日，点位 -279 

数据来源：mysteel，统计局，海关，东吴证券研究所 

 

图 9：电炉开工率  图 10：全国高炉产能利用率 

 

 

 

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 11：237 家钢贸商日均出货量（万吨）  图 12：钢材总库存（万吨） 
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数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

3.2.   铁矿 

本周进口矿（61.5%PB 粉）报价 836 元/吨，环比涨 9.0%；国产矿（66%唐山精

粉）报价 995 元/吨，环比涨 6.9%。本周澳、巴、印铁矿石发货量 2577 万吨，环比涨

14.4%；北方 6 港到港量 1061 万吨，环比涨 13.9%。本周铁矿石港口库存 15513 万

吨，环比减 1.2%。本周港口进口矿日均疏港量 298 万吨，环比涨 4.23%。 

 

图 13：铁矿石港口库存（万吨）  图 14：进口矿报价（美元/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 

 

3.3.   焦煤焦炭 

焦炭：焦炭市场暂稳运行。供应端，焦企开工比较平稳，出货尚可，库存向下游

转移；需求端，本周唐山地区继续执行空气污染期间管控措施，邯郸、邢台地区实行

空气污染Ⅱ级响应，北方地区整体普遍受冬奥会限产影响，钢厂仍然将以按需采购焦

炭为主，由于生态环境部发声，冬奥对于钢厂生产的影响预期减弱，后期补库节奏可

能加快，南方地区考虑到冬储备货以及极端天气或影响运输到货，采购积极性相对较
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强。目前焦炭库存主要在中间环节增加。成本方面，由于冬储拉升了对焦煤的需求，

近期山西不同煤种价格小幅上调，焦炭价格不动，焦化厂对焦煤涨价接受度有限。短

期内焦炭市场稳中偏强。需继续关注冬奥会、原料成本对焦炭价格的影响。 

焦煤：炼焦煤市场供需利好，煤价或将继续上涨。产地方面，山西太原地区严格

落实安全专项检查，古交地区有私营煤矿全部停产检修，目前尚未复产，临汾地区受

环保检查影响，煤矿生产不稳定，叠加临近年底，煤均有放假计划，供应方面有缩减

预期;内蒙古地区安全、环保检查频繁，露天矿生产积极性一般，部分井工受搬家、

过断层等井下因素影响，原煤产量有所减少。现货偏强，焦企补库、采购意向回升下，

煤矿销售状况良好价格触底反弹，短期内炼焦煤现货价格偏强运行。 

图 15：焦煤库存（万吨）  图 16：焦炭库存（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 

 

3.4.   铁合金 

硅锰：硅锰波动，市场心态略好转。截至 12 月 24 日，硅锰波动频繁，周前期受

乌兰察布区域针对半密闭炉型限制方案影响，期货盘面有所攀升至 8300 线，而周中

又受现货实际成交价格偏低影响，再次回落至 8000 一线，周五受河北冬奥钢厂减产

预计不严影响再次回升至 8300 左右，同样受期货盘面波动影响，现货端报价也波动

频繁，部分厂家坚持 8000 一线报价，但地区间成交价格较为混乱，整体现货成交价

较之本周略有上调。锰矿原料端来看，由于成本支撑，下游报价上提，港口部分持货

商低价走货多数矿商进一步降价走货情绪抵触。试探性小幅上提报价，但是下游的需

求并未大面积覆盖，成交稍显清淡。目前锰矿市场企稳运行，天泽锰矿澳块报 44 元

/吨度，半碳酸 35-35.5 元/吨度，加蓬块 40.5-41 元/吨度:钦州港主流澳块报 44-45 元/

吨度，半碳酸元/吨度，加蓬块 40.5-41 元/吨度。整体来看，目前买卖双方僵持局面打

开，市场人士涨跌看法不一，市场还未明朗下，成交稍显疲软。静待新一轮钢招需求

释放，冬储情况走势而定。 

硅铁：硅铁弱稳，等待钢招落地。本周硅铁市场维持弱稳，市场成交情况相对冷
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清，多数钢厂都在观望，等待时机进场采购 1 月的需求量，市场主流的成交基本以贸

易商为主，少量延后采购的钢厂入场，钢厂招标价格基本都在 8600 元/吨上下，截至

12 月 24 日，主流 72 硅铁报价 8200-8300 元/吨，75 硅铁报价 8900-9100 元/吨，短期

内现货价格受期货以及消息面激窄幅震荡。 

 

图 17：硅铁，硅锰价格（元/吨） 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

3.5.   特钢 

工模具钢：模具钢市场价格部分调整，成交不尽人意。本周暂无主流钢厂出台价

格政策，各大钢厂价格以稳定为主。下旬市场需求转淡，下游企业需求较本周小幅萎

缩，各市场成交活跃度继续降低。下游企业按需采购的居多，提前备货的仅占了少数，

受需求减弱影响，贸易商向钢厂订货积极性降低，各地区市场景气度均较低。下周模

具钢价格稳中偏弱运行，成交量继续下滑。 

轴承钢：本周优特钢主流品种价格小幅上涨，其中 45#收 5294 元/吨较本周上

涨 75 元/吨，40Cr 收 5521 元/吨较本周上涨 79 元/吨，20CrMnTi 收 5709 元/吨较

本周上涨 83 元/吨，CrMo 收 5953 元/吨较本周上涨 90 元/吨。从以上情况综合来

看，本周全国优特钢市场价格继续上涨，受市场部分规格紧缺影响，钢厂积极拉涨为

主，贸易商被动跟涨，虽然成交较前期有所放量，但总体仍呈供需双弱局面，受成本

影响，短期内价格支撑力度较强。综上，下周全国优钢市场价格高位震荡运行为主。 

工业线材：截至 12 月 24 日，全国主要市场冷镦钢 35K∮6.5mm 平均价格为 5361

元/吨，较本周五均价上涨 12 元/吨，拉丝材Φ6.5 平均价 4981 元/吨，较本周五均价

下跌 5 元/吨，硬线 45#平均价为 5289 元/吨，较本周五均价上涨 29 元/吨，本周工业

线材品种涨跌现互，总体调整幅度较小。本周工业材价格涨跌互现，整体调整幅度在

10-30 元/吨。具体来看各品种情况，拉丝材受期货盘面不稳价格调整频繁，冷镦及硬
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线受货源不足市场价格有一定的抗跌性，调整幅度比较有限。年未将至，淡季需求显

现，实际成交量下滑，钢厂常规性检修增多，交货量明显下降，多家企业观望心态较

浓，短期来看市场价格涨跌两难。 

 

图 18：工模具钢价格（元/吨）  图 19：冷镦钢价格（元/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 

 

3.6.   不锈钢 

镍矿：运费松动成本压力削，镍矿周内议价依旧冷清。雨季期间菲律宾出货减少，

供应短期难有大幅增加；镍矿山新一轮招标结果尚未公布，贸易商多观望等待。下游

镍铁价格回升，但即期测算工厂生产依旧处于亏损状态。本周镍价逐渐走高，市场消

费欲望低迷；而供应方面，国内镍板供应充足，本周延期的进口货物到货，连通本周

的进口量，周内市场货源得到有力补充，现货增量可观。 

铬矿：国内铬矿价格小涨，南北需求表现差异较大。现货方面：近期铬矿现货市

场南北需求表现差异较大，南方铬矿市场受下游铬铁厂需求拖累加之到货量尚可，价

格涨价难度大，但持货商因成本高不愿降价出货，对外依旧挺价为主。北方铬矿市场

得益于天津港库存低位，且下游需求仍存，市场整体稳中偏强运行。部分铬矿贸易商

手中现货库存不多，1 月期货已订出，当前出售 2 月期货为主。因部分地区烧结机关

停，一定程度上增加了粒度矿需求，加剧了供应本就紧缺的局面。而粉矿期货需求表

现相对一般，市场询盘有限。 

不锈钢：不锈钢库存低位，商家挺价心态不减。截至 12 月 24 日无锡市场 300 系

价格偏强运行，日内民营 304 冷热轧涨幅 150 元/吨。截至下午四点，民营 304 冷轧

主流价格至 16850-16900 元/吨毛基，民营热轧资源五尺毛边主流价格至 16950-17050

元/吨。200 系价格继续上涨，201 冷轧 J1 四尺主流成交在 10500-10600 元/吨毛基，

J2 四尺价格主流成交在 9900-10000 元/吨毛基，五尺热轧主流成交在 9800-9900 元/

吨价格。400 系价格持稳为主，430 冷轧太钢、酒钢市场主流价格至 9000 元/吨，热
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轧走至 9350 元/吨，厚料资源加价。不锈钢现货价格整体偏强运行，在不锈钢期货连

续走强的情况下，现货价格频频上调，今日成交情况尚可，但多为市场商家之间采买，

下游客户占比不多。由于目前库存量处于低位，商家挺价意愿较强，出货压力减弱，

在有明显资源增量之前，现货价格或将稳中偏强运行。 

 

图 20：冷轧不锈钢卷价格（元/吨）  图 21：不锈钢无缝管价格（元/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 

 

3.7.   钢管 

焊管：全国焊管价格或趋弱运行。12 月 24 日，焊管 4 寸*3.75mm 全国均价 5284

元/吨，较上一交易日下跌 1 元/吨；镀锌管 4 寸*3.75mm 全国均价 6120 元/吨，较上

一交易日下跌 7 元/吨。天津焊管价格上涨了 30 元/吨，全国主流城市镀锌管价格暂

稳。原料方面：截至 15:30 唐山 355 带钢价格下跌 20 元/吨，报 4800 元/吨，管厂方

面：多数主流焊管厂出厂价格下调 30 元/吨。主流市场价差小幅收窄。国内焊管价格

普遍持稳，主流管厂焊管出厂价格下调 30 元/吨。市场贸易商操作偏谨慎，补库偏观

望，基本维持低位库存。下游终端在四季度传统淡季的情况下亦日渐低迷，因此国内

管材成交情况一般。管厂方面，在环保限产下，管厂生产节奏放缓，加之原料价格偏

高，管厂对高价原料接受程度不高，均以消化厂内库存为主，因此在原料价格偏高和

供应收紧的情况下，焊管价格仍然具备支撑。目前国内焊管仍呈现供需双弱局面，但

由于市场操作偏于降价出货，复产预期下带钢支撑有趋弱可能，近日国内焊管价格或

趋弱运行。 

无缝管：全国无缝管价格或震荡运行。截至 12 月 24 日全国 27 个主要城市

108*4.5mm 无缝管均价 5988 元/吨，较本周上涨 21 元/吨，本周全国多数地区无缝管

价格上涨 20-100 元/吨。全国管坯价格继续偏强运行，整体呈现较大幅上涨态势，本

周山东管坯价格累计涨幅为 100 元/吨，江苏地区管坯价格累计涨幅在 60 元/吨。黑

色期货市场继续震荡偏强运行，成本端较大幅度上涨，同时伴随部分政策利好影响，
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钢材现货价格本周呈现继续震荡上涨态势。无缝管价格除少部分北方城市外整体以

震荡趋强为主，东北地区因需求不足继续小幅度补跌。上半周整体成交稍有好转但随

后回归平稳水平，无缝管成交维持平稳水平，市场心态一般，全国各地部分贸易商有

陆续少量补库操作。钢材基本面稍有好转，期钢震荡上行，近日价格稍有疲软，无缝

管成交维持平稳，贸易商情绪一般。本周期钢价格继续震荡上涨，原料现货拉涨，成

本继续上移，导致整体钢材价格小幅拉涨。无缝管原料管坯价格震荡上涨 60-100 元

/吨，多数管厂上调无缝管售价，市场心态逐步修复，无缝管成交稍有好转。临近冬

多数储商家仍持观望态度，多数商家认为管厂冬储价格仍有下探空间，近期社会库存

维持下降趋势。综合来看，下周无缝管价格震荡运行。 

 

图 22：无缝管价格（元/吨）  图 23：直缝焊管价格（元/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 

 

4.   上市公司公告 

表 4：上市公司公告汇总 

事件 具体内容 

马钢股份：2021 年限制性股

票激励计划(草案)摘要公告 

激励计划重要内容包括：（1）激励方式：限制性股票；（2）股份来源：

公司向激励对象定向发行公司 A 股普通股；（3）激励计划拟授予的限制

性股票数量不超过 7700 万股，约占激励计划公告时公司股本总额

770068.12 万股的 1%。其中，首次授予不超过 7615 万股，占授予总量的

98.90%，约占公司股本总额的 0.99%；预留 85 万股，占授予总量的

1.10%，约占公司股本总额的 0.01%。。 

本钢板材：2021 年第三次临

时股东大会法律意见书 

2021 年 12 月 7 日，公司召开了第八届董事会第二十四次会议，会议审议

通过了《关于召开 2021 年第三次临时股东大会的议案》，定于 2021 年

12 月 24 日召开 2021 年第三次临时股东大会。公司于 2021 年 12 月 8 日

分别在《证券时报》、《中国证券报》、《香港商报》及信息披露网站
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http://www.cninfo.com.cn 上刊登了《本钢板材股份有限公司关于召开 2021

年第三次临时股东大会通知》。上述会议通知中载明了本次股东大会的召

开时间、股权登记日、会议地点、网络投票时间、会议召集人、召开及表

决方式、出席对象、会议审议事项、会议登记方法、会议联系方式等事

项。 

攀钢钒钛：关于 2021 年限制

性股票激励计划激励名单审

核意见及公示情况的说明 

公司于 2021 年 12 月 13 日召开第八届董事会第二十四次会议和第八届监

事会第十八次会议，审议并通过了《关于〈攀钢集团钒钛资源股份有限公

司 2021 年限制性股票激励计划（草案第二次修订稿）〉及其摘要的议案》

《关于〈攀钢集团钒钛资源股份有限公司股权激励管理办法（第二次修订

稿）〉的议案》。公司对 2021 年限制性股票激励计划（以下简称“本激励

计划”）授予激励对象的姓名和职务在公司内部进行了公示，公司监事会

结合公示情况对授予激励对象进行了核查。 

柳钢股份：重大资产重组实施

进展公告 

为解决同业竞争问题，降低生产成本及物流成本，提高投资回报率，实现

产品和市场的多元化，公司以货币资金对广西钢铁集团有限公司进行增资。

增资完成后，公司出资额占广西钢铁注册资本的比例为 45.83%，同时受托

行使广西柳州钢铁集团有限公司所持有的广西钢铁 45.58%股权对应的表

决权，合计表决权比例为 91.41%，成为广西钢铁控股股东，将广西钢铁纳

入合并报表范围。公司与上述相关方签订了《增资协议》、《表决权委托

协议》，及其补充协议。该交易已经广西壮族自治区国资委批准及公司 2020

年 11 月 23 日召开的 2020 年第三次临时股东大会审议通过，并且，广西钢

铁注册资本增加事宜的工商变更登记已办理完毕。 

友发集团：关于变更公司注册

资本暨修改公司章程的公告 

鉴于公司《2021 年限制性股票激励计划（草案）》中有 1 名授予激励对象

因严重违反公司制度，已不具备激励对象资格，经公司第四届董事会第十

五次会议、第四届监事会第十三次会议审议通过，其持有的限制性股票

10.00 万股由公司回购并已于 2021 年 11 月 8 日在中国证券登记结算有限

责任公司上海分公司完成注销。本次回购注销完成后，公司股份总数变更

为 143,845.66 万股，注册资本变更为 143,845.66 万元。 

数据来源：choice，东吴证券研究所 

 

5.   行业估值一览 

本周钢铁板块 PE9.28 倍，PB1.34 倍，相对 PE0.67 倍，相对 PB0.87 倍；板块估

值继续下降，处于历史低位。 
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表 5：板块与上市公司估值一览（截至 2021 年 12 月 24 日） 

分类 证券简称 估值 相对估值 

  PE PB 相对 PE 相对 PB 

指数 
上证指数 13.9 1.5   

钢铁(申万)  9.28   1.34   0.67   0.87  

特钢 

中信特钢  12.3   3.1   0.9   2.0  

西宁特钢  -26.0   3.5   -1.9   2.3  

抚顺特钢  54.8   8.0   3.9   5.2  

久立特材  19.6   3.3   1.4   2.2  

永兴材料  82.8   9.8   6.0   6.4  

钢研高纳  77.1   9.1   5.5   5.9  

应流股份  70.9   4.1   5.1   2.6  

广大特材  40.2   2.9   2.9   1.9  

钢管 

新兴铸管  7.3   0.7   0.5   0.5  

金洲管道  9.7   1.3   0.7   0.8  

常宝股份  -70.9   0.9   -5.1   0.6  

上游 

河钢资源  5.5   1.1   0.4   0.7  

金岭矿业  12.4   1.6   0.9   1.0  

未来股份  -10,664.5   5.2   -767.3   3.4  

云鼎科技  56.3   6.3   4.1   4.1  

攀钢钒钛  37.3   3.0   2.7   1.9  

鄂尔多斯  7.7   2.0   0.6   1.3  

方大炭素  40.1   2.8   2.9   1.8  

濮耐股份  20.8   1.4   1.5   0.9  

长材 

韶钢松山  4.8   1.0   0.3   0.7  

三钢闽光  4.3   0.7   0.3   0.5  

凌钢股份  6.2   0.8   0.4   0.5  

酒钢宏兴  5.3   0.9   0.4   0.6  

八一钢铁  4.4   1.5   0.3   1.0  

柳钢股份  4.8   1.0   0.3   0.7  

马钢股份  4.2   0.9   0.3   0.6  

河钢股份  9.0   0.5   0.6   0.3  

板材 

宝钢股份  6.1   0.9   0.4   0.6  

鞍钢股份  4.4   0.6   0.3   0.4  

首钢股份  6.2   1.0   0.4   0.6  

华菱钢铁  3.8   0.8   0.3   0.5  
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[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

新钢股份  4.1   0.7   0.3   0.4  

太钢不锈  5.5   1.2   0.4   0.7  

本钢板材  4.5   0.8   0.3   0.5  

南钢股份  5.2   0.9   0.4   0.6  

安阳钢铁  7.0   0.8   0.5   0.5  

山东钢铁  6.7   0.8   0.5   0.6  

重庆钢铁  6.0   0.8   0.4   0.5  

甬金股份  21.6   3.7   1.6   2.4  

转型 

上海钢联  35.1   5.2   2.5   3.3  

杭钢股份  8.7   0.8   0.6   0.6  

沙钢股份  12.1   2.2   0.9   1.4  

五矿发展  26.3   2.2   1.9   1.4  

中钢天源  33.9   2.4   2.4   1.6  

法尔胜  -123.5   2,719.2   -8.9   1,763.5  

金属制品 
恒星科技  63.2   2.3   4.5   1.5  

银龙股份  20.3   1.8   1.5   1.2  

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 24：钢铁板块相对 PE（2021 年 12 月 24 日）  图 25：钢铁板块相对 PB（2021 年 12 月 24 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 

   

6.   风险提示 

行业风险主要来自于下游地产——2016 年以来地产新开工及投资数据持续超市

场预期，未来存在均值回归的压力，但地产本轮尚存韧性，短期尚无回落迹象；制造

业回暖不及预期将拉低钢铁全产业链需求。 
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