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 [Table_Summary]  行情回顾：本周沪深 300指数收报 3870.9,周涨幅 2.5%。钢铁指数收报 2394.2,

周涨幅0.2%。本周钢铁各子板块，普钢上涨幅度为0.1%,特钢下跌幅度为0.9%。 

 普钢：本周普钢行情偏强运行。政策端对房地产扶持力度再加码，市场对明年

房地产市场预期有所修复。部分钢厂按计划复产，根据 SMM 调研，本周钢厂

高炉开工率为 91.97%，环比上升 0.44个百分点；高炉产能利用率为 91.94%，

环比上升 0.54个百分点。原料端，铁矿价格继续偏强运行，焦炭二轮提涨落地，

钢材成本重心上移。供应端产量高居不下，据 Mysteel 统计，本周钢厂螺纹钢

库存总量为 182.07 万吨，环比增长 1.77%，供需矛盾加剧。短期来看，市场

期待下周中央经济会议继续释放宏观利好政策，但冬季需求回落叠加供应压力

较大，预计钢价或将震荡运行。主要标的：宝钢股份、华菱钢铁、首钢股份。 

 特钢：鲍威尔发言再度确认加息降速的方向，美债及美元回落对金属价格形成

提振。镍在高端特钢成本构成中占比较大，短期来看，镍价上行将压缩相关企

业利润空间。中长期来看，我国制造业转型升级加速，尤其是高端特钢供不应

求，国产替代迫切性提升，我们建议关注航天军工、核电、能源、轴承、工模

具等高端特钢应用领域。主要标的：图南股份、抚顺特钢、久立特材、甬金股

份、中信特钢。 

 铁矿：政策端对房地产扶持力度再加码，市场对明年房地产市场预期有所修复，

地产景气度回升。铁水产量环比增加，据 SMM 统计，本周样本钢厂日均铁水

产量为219.97万吨，环比上升1.30万吨；估算全国钢厂日均铁水产量为 261.87

万吨，环比上升 1.55万吨。钢厂冬储补库需求增加，据 Mysteel统计，截止至

12 月 2日，钢厂螺纹钢库存总量为 182.07万吨，环比上周增长 1.77%。短期

来看，钢厂冬储补库需求仍存，对矿价形成支撑，叠加市场对下周中央经济会

议利好政策预期较强，预计铁矿石价格将震荡偏强运行。主要标的：海南矿业。 

 煤焦：本周双焦行情偏强运行。根据 Mysteel 统计，本周独立焦企产能利用率

为 64.7% ，环比下降 0.5%；焦炭库存 95.2万吨，环比减少 11.8万吨。根据

Mysteel统计全国 16个进口焦煤库存为 309.9万吨，环比减少 0.4万。受环保

影响，部分焦企加大限产，供应收紧。疫情影响煤矿产量和发运，运输成本增

加，对成本形成一定支撑。短期来看，供应有所减少叠加成本支撑增强，预计

双焦市场震荡偏强运行。主要标的：山西焦煤、山西焦化。  

 动力煤：本周动力煤价格先降后涨。产地方面，疫情管控持续，主产地多数煤

矿继续以保供发运为主，价格延续偏弱态势。大秦线运输基本达到受疫情影响

之前日均运量，运输秩序正在全面恢复。全国气温骤降带来煤炭日耗向好预期，

非电用户实际采购继续以刚需为主。短期来看，随着气温进一步下降，电厂需

求迎来旺季，但供应相对宽松，非电需求在冬季继续维持疲弱态势，预计动力

煤价格震荡偏强运行。主要标的：兖矿能源、陕西煤业、中煤能源、中国神华。 

 风险提示：宏观经济不及预期，产业供需格局恶化，下游需求不及预期。 
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1 行业及个股表现 

1.1 行业表现 

本周沪深 300 指数收报 3870.9,周涨幅 2.5%。钢铁指数收报 2394.2,周涨幅 0.2%。 

图 1：钢铁指数&沪深 300 指数 

 

数据来源：WIND，西南证券整理  

本周市场板块涨幅前三名：休闲服务  (+8.5%)、食品饮料  (+7.9%)、商业贸易 (+6.3%)；

涨幅后三名：国防军工 (+0.3%)、公用事业 (+0.2%)、钢铁 (+0.2%)。 

图 2：本周市场板块涨跌幅 

 

数据来源：WIND，西南证券整理 

本周钢铁各子板块，普钢上涨幅度为 0.1%,特钢下跌幅度为 0.9%。 
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图 3：本周钢铁子板块涨跌幅 

 

数据来源：WIND，西南证券整理 

1.2 个股表现 

个股方面，涨幅前五：未来股份(+19.9%)、玉龙股份(+4.9%)、甬金股份(+4.9%)、鄂尔

多斯(+4.1%)、海南矿业(+3.5%)；涨幅后五：柳钢股份(-2.7%)、本钢板材(-3.1%)、久立特

材(-5.6%)、常宝股份(-6.1%)、盛德鑫泰(-8.0%)。 

图 4：本周个股涨幅前五  图 5：本周个股跌幅前五 

 

 

 

数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 

2 行业基本面 

2.1 普钢：地产景气度回升，市场预期修复 

本周五,螺纹钢（上海）价格 3790 元/吨，环比上周上涨 0.3%；螺纹钢（天津）价格 3690

元/吨，环比上周下跌 0.3%；热轧板卷（上海）价格 3940 元/吨，环比上周上涨 1.5%；热轧

板卷（天津）价格 3830 元/吨，环比上周上涨 1.1%；冷轧板卷（上海）价格 4370 元/吨，

环比上周上涨 0.7%。 
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表 1：钢材现货价格及涨跌幅 

产品  单位  2022/12/02 2022/12/01 2022/11/25 2022/11/02 2021/12/02 周环比  月环比  年同比  

价格 :螺纹钢 :HRB400 20mm:上海  元 /吨  3790 3770 3780 3720 4790 0.26% 1.88% -20.88% 

价格 :螺纹钢 :HRB400 20mm:天津  元 /吨  3690 3680 3700 3600 4720 -0.27% 2.50% -21.82% 

价格 :热轧板卷:Q235B:4.75mm:上海  元 /吨  3940 3910 3880 3690 4770 1.55% 6.78% -17.40% 

价格 :热轧板卷:Q235B:4.75mm:天津  元 /吨  3830 3810 3790 3630 4740 1.06% 5.51% -19.20% 

价格 :冷轧板卷 :1.0mm:上海  元 /吨  4370 4370 4340 4320 5520 0.69% 1.16% -20.83% 

价格 :冷轧板卷 :1.0mm:天津  元 /吨  4270 4270 4220 4150 5290 1.18% 2.89% -19.28% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

本周普钢行情偏强运行，螺纹钢（上海）吨毛利-143 元，环比上周下降 43.00%；吨毛

利率-3.78%，环比上周下降 45.38%。从影响因素来看：1）政策端对房地产扶持力度再加码，

金融支持“三箭”齐发，市场对明年房地产市场预期有所修复。2）部分钢厂按计划复产，

高炉开工率环比小幅上升，根据 SMM调研，本周钢厂高炉开工率为 91.97%，环比上升 0.44

个百分点；高炉产能利用率为 91.94%，环比上升 0.54 个百分点；样本钢厂日均铁水产量为

219.97 万吨，环比上升 1.30 万吨；估算全国钢厂日均铁水产量为 261.87 万吨，环比上升

1.55 万吨。3）原料端，铁矿价格继续偏强运行，焦炭二轮提涨落地，钢材成本重心上移。4）

供应端产量高居不下，据 Mysteel 统计，截止至 12 月 2 日，全国螺纹钢市场总库存量 545.10

万吨，环比上周上升 1.00%；钢厂螺纹钢库存总量为 182.07 万吨，环比上周增长 1.77%，

供需矛盾加剧。短期来看，市场期待下周中央经济会议继续释放宏观利好政策，但冬季需求

回落叠加供应压力较大，预计钢价或将震荡运行。中长期来看，钢价仍受制于需求，随着下

游需求边际恢复，供需矛盾将有所缓解，有望推动钢价震荡走强。 

图 6：螺纹钢成本支撑分析 

 

数据来源：WIND，西南证券整理 
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图 7：钢铁行业指数及螺纹钢价格走势   

 

数据来源：WIND，西南证券整理 

图 8：钢材吨毛利（元/吨）  图 9：钢材吨毛利率（%）  

 

 

 
数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 

2.2 特钢：镍价上行，特钢企业利润空间有所收窄 

本周 LME 镍收盘价 27145 美元/吨，环比上涨 6.04%；长江有色市场镍均价 208700 元./

吨，环比上涨 2.50%；抚顺特钢收盘价 15.2 元，环比下降 0.07%；甬金股份收盘价 30.83

元，环比上涨 4.86%。 

鲍威尔发言再度确认加息降速的方向，美债及美元回落对金属价格形成提振。镍在高端

特钢成本构成中占比较大，短期来看，镍价上行将压缩相关企业利润空间。中长期来看，我

国制造业转型升级加速，我国特钢，尤其是高端特钢供不应求，国产替代迫切性提升，我们

建议关注航天军工、核电、能源、轴承、工模具等领域高端特钢应用领域。 
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图 10：镍价和特钢、不锈钢企业股价复盘 

 

数据来源：WIND，西南证券整理 

2.3 铁矿：地产景气度回升，钢厂冬储补库需求增加 

铁矿方面，PB 粉矿:日照港:车板价收盘价 762 元/湿吨，环比上周下跌 3.67%；超特粉:

青岛港: 车板价收盘价 625 元/湿吨，环比上周下跌 2.80%。 

表 2：铁矿石价格 

产品  单位  2022/12/02 2022/12/01 2022/11/25 2022/11/02 2021/12/02 周环比  月环比  

车板价:日照港 :澳大利亚 :PB 粉矿 :61.5% 元 /湿吨  762 767 735 647 679 3.67% 17.77% 

车板价 :青岛港 :澳大利亚 :超特粉 :56.5% 元 /湿吨  625 628 608 540 440 2.80% 15.74% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

本周铁矿石价格偏强上行，主要影响因素包括：1）政策端对房地产扶持力度再加码，

金融支持“三箭”齐发，市场对明年房地产市场预期有所修复，地产景气度回升。2）铁水

产量环比增加，据 SMM 统计，本周样本钢厂日均铁水产量为 219.97 万吨，环比上升 1.30

万吨；估算全国钢厂日均铁水产量为 261.87 万吨，环比上升 1.55 万吨。3）钢厂冬储补库

需求增加，据 Mysteel 统计，截止至 12 月 2 日，钢厂螺纹钢库存总量为 182.07 万吨，环比

上周增长 1.77%。短期来看，钢厂冬储补库需求仍存，对矿价形成支撑，叠加市场对下周中

央经济会议利好政策预期较强，预计铁矿石价格将震荡偏强运行。 
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图 11：铁矿普氏指数 62%（美金/干吨）  图 12：铁矿石价格走势分析（元/湿吨）  

 

 

 

数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 

2.4 焦煤、焦炭：第二轮提涨落地，成本支撑上行 

本周五，吕梁：出厂价 2460 元/吨，环比上周上涨 8.85%；准一级冶金焦：青岛港：出

库价 2610 元/吨，与上周持平；主焦煤 2300 元/吨，环比上周上涨 6.73%；澳大利亚主焦煤：

京唐港：库提价 2520 元/吨，环比上周上涨 1.20%。 

表 3：焦煤、焦炭价格 

产品  单位  2022/12/02 2022/12/01 2022/11/25 2022/11/02 2021/12/02 周环比 月环比  年同比  

出厂价(含税):准一级冶金焦 :吕梁  元 /吨  2460 2360 2260 2460 2460 8.85% 0.00% 0.00% 

青岛港 :出库价(含税):准一级冶金焦

(A13,S0.7,CSR60,MT7) 
元 /吨  2610 2610 2610 2710 2710 0.00% -3.69% -3.69% 

主焦煤(A<10.5%,V:20-24%, 

S<1%,G>75%,Y:12-15,Mt:8%,吕梁) 
元 /吨  2300 2300 2155 2350 1800 6.73% -2.13% 27.78% 

京唐港 :库提价 :主焦煤

(A9%,V26%,0.4%S,G87,Y15mm):澳大利亚 
元 /吨  2520 2520 2490 2540 3490 1.20% -0.79% -27.79% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

本周双焦行情偏强运行，主要驱动因素包括：1）库存下降，根据 Mysteel 统计独立焦

企全样本数据，产能利用率为 64.7% ，环比下降 0.5%；焦炭日均产量 59.3 万吨，环比减

少 0.6 万吨；焦炭库存 95.2 万吨，环比减少 11.8 万吨；炼焦煤总库存 994.3 万吨，环比增

加 16.6 万吨；焦煤可用天数 12.6 天，环比增加 0.4 天。2）本周 Mysteel 统计全国 16 个进

口焦煤库存为 309.9 万吨，环比减少 0.4 万吨。3）受环保影响，部分焦企加大限产，供应

收紧，带动焦煤价格持续上涨。4）疫情影响煤矿产量和发运，运输成本增加，对成本形成

一定支撑。短期来看，供应有所减少叠加成本支撑增强，预计双焦市场震荡偏强运行。 
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图 13：焦煤价格（元/吨）  图 14：焦炭价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 

2.5 动力煤：气温偏高叠加季节性限产，需求持续低迷  

本周，动力煤价格方面，动力煤：大同：车板价 870 元／吨，环比持平；动力煤：榆林：

坑口价 780 元/吨，环比持平；秦皇岛动力煤年度长协价 719 元／吨，环比持平；秦皇岛动

力煤综合交易价 786 元／吨，环比持平；秦皇岛港 :山西产：动力末煤：平仓价 1408 元/吨，

环比持平；动力煤：理查德港：现货价 207.7 美元/吨，环比上涨 20.41%；动力煤：欧洲三

港：现货价 255.8 美元/吨，环比下降 21.29%；动力煤：纽卡斯尔港：现货价 364.5 美元/

吨，环比上涨 7.30%。 

表 4：动力煤价格 

 产品  单位  本周价格  上周价格  周涨跌幅  月涨跌幅  年涨跌幅  

主产地  
车板价 :动力煤(A13%,V30%,1%S,Q6000):大同  元 /吨  870 870 0.00% 0.00% -15.12% 

坑口价 :动力煤(A16%,V30%,0.6%S,Q5500):榆林  元 /吨  780 780 0.00% 0.00% -22.00% 

港口  

年度长协价 :CCTD秦皇岛动力煤(Q5500) 元 /吨  728 719 1.25% 1.25% -3.45% 

综合交易价 :CCTD秦皇岛动力煤(Q5500) 元 /吨  813 813 0.00% 3.44% -17.55% 

秦皇岛港 :平仓价 :动力末煤(Q5500):山西产  元 /吨  1408 1408 0.00% 0.00% 49.47% 

进口  

RB（理查德港）  美元 /吨  207.70 172.50 20.41% -27.50% -12.08% 

DES ARA(欧洲三港）  美元 /吨  255.80 325.00 -21.29% -21.29% 11.70% 

NEWC(纽卡斯尔港）  美元 /吨  364.50 339.70 7.30% -6.23% 48.13% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

本周动力煤市场平稳运行，主要驱动因素包括：1）产地方面，疫情管控持续以及大集

团外购价格下调背景下，主产地多数煤矿继续以保供发运为主，价格延续偏弱态势。2）大

秦线运输基本达到受疫情影响之前日均运量，运输秩序正在全面恢复。3）全国气温骤降带

来煤炭日耗向好预期，终端寻货积极性有所提高，非电用户实际采购继续以刚需为主。短期

来看，随着气温进一步下降，电厂需求迎来旺季，但供应相对宽松，非电需求在冬季继续维

持疲弱态势，预计动力煤价格震荡偏强运行。 
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图 15：国内动力煤价格（元/吨）  图 16：国外动力煤价格（美元/吨） 

 

 

 

数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 

3 行业、公司动态 

3.1 行业新闻 

 国家发展改革委市场监管总局发布关于进一步加强节能标准更新升级和应用实施的通知

（征求意见稿），持续推进节能标准更新升级和应用实施，支撑重点领域和行业节能降碳

改造，加快节能降碳先进技术研发和推广应用，坚决遏制高耗能、高排放、低水平项目

盲目发展。加快制定修订一批重点领域节能标准。组织实施“十四五”百项节能降碳标

准提升行动。在工业领域，加快修订石化、化工、钢铁、有色金属、建材、机械等行业

强制性能耗限额标准，提升电机、风机、泵、压缩机、电焊机、工业锅炉等重点用能产

品设备强制性能效标准，努力实现标准指标国际先进。（国家发展改革委 ） 

 中钢协表示，由于外需疲弱、价格优势减弱，下半年以来中国钢材出口数量及价格呈现

下滑趋势。11 月国内钢材价格上涨叠加人民币升值，热轧板卷等主要出口品种价格上涨、

竞争优势下滑，短期钢材出口将继续承压。另外，印度政府于 11 月 18 日通过了取消征

收铁矿石和部分钢铁产品出口关税的法案，印度出口资源将重新抢占国际市场，尽管短

期内影响有限，但明年或将对我国钢铁产品出口造成一定冲击。(中国钢铁工业协会) 

 根据中钢协统计显示，1-10 月，主要用钢行业运行总体呈下行态势。建筑业表现低迷，

其中房地产主要指标继续下降多数指标降幅扩大。基础设施建设投资保持较快增长。在

汽车、造船等行业带动下，制造业总体有所回升，其中机械行业工业增加值保持增长，

但机电产品出口额增幅持续收窄，汽车行业持续增长，产量维持高位；船舶行业手持订

单保持增长，完工量和新订单量同比下降；家电行业三大白电产量两升一降；集装箱受

高基数和消费透支影响，产量继续大幅下降。(中国钢铁工业协会) 

 根据中钢协统计数据显示，10 月份中厚板轧机生产 623 万吨，同比上升 29.3%；1-10

月累计生产 5841 万吨，同比上升 4.1%。10 月热连轧机生产 1508 万吨，同比上升 5.3%；

1-10 月累计生产 15452 万吨，同比下降 2.7%。10 月冷连轧机生产 649 万吨，同比上升

2.3%；1-10 月累计生产 6292 万吨，同比上升 2.7%。10 月重点钢企主要品种板中，造
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船板、桥梁板、管线钢板和汽车板产量同比保持较快增长，集装箱板和家电板产量下降

幅度较大。(中国钢铁工业协会) 

 日前，结合现有常规 3 系产品生产工艺，经过系统性实验论证，东兴铝业天成彩铝公司

创新设计出专用铸嘴结构、镁锭添加装置。这两个“发明”成功解决了铝液流动性差、

镁锭烧损高等问题，形成了一套完整的铸轧法生产 3105 铝合金板带工艺技术标准和产品

内控标准，在业内率先以铸轧法代替热轧法生产 3105 铝合金，成功开发高性能 3105 铝

板带产品 7913 吨，产品质量达到国内领先水平。  (SMM） 

 10 月，我国进口钢材 77.2 万吨，环比减少 11.9 万吨，同比减少 35.5 万吨，创 2003 年

有数据以来单月最低水平；1-10 月，进口钢材 911.5 万吨，同比减少 23.0%；进口钢坯

609.3 万吨，同比下降 43.6%。10 月，我国出口钢材 518.4 万吨，环比增加 20 万吨，

结束四连降，同比增加 68.7 万吨；1-10 月，出口钢材 5635.8 万吨，同比减少 1.8%；

出口钢坯 92.3 万吨，同比增加 91.8 万吨；粗钢净出口 4374.1 万吨，同比增长 19.2%。

（中国钢铁工业协会） 

3.2 公司公告 

 【酒钢宏兴 2022.11.28】关于启动固定资产投资项目的公告：启动实施选矿厂新建尾矿

库项目，能够保证老尾矿库政策性闭库后，选矿厂工序的正常生产运行，助力公司可持

续发展及“提质增效、转型升级”攻坚行动。选矿厂新建尾矿库项目核定投资额 62,000

万元。主要建设内容包括：新建一座上游式湿式尾矿库、两条耐磨复合管输送管道、管

理站、事故泵站等，并配套建设供电、供热、给排水、绿化等设施。该项目的启动实施，

符合公司“十四五”发展总体规划，同时也符合相关法律法规要求，为公司“提质增效、

转型升级”高质量发展奠定坚实基础。（Wind，公司公告） 

 【方大特钢 2022.11.30】关于土地收储的进展公告：方大特钢科技股份有限公司于 2022

年 7 月 28 日召开第八届董事会第四次会议，审议通过《关于土地收储的议案》，公司拟

与南昌市土地储备中心签署《国有土地使用权储备合同》，本次收储土地及涉及的地上

资产收购价款总额为 18,476.0339 万元。2022 年 8 月 25 日，公司披露《方大特钢关于

土地收储的进展公告》（公告编号：临 2022-077），公司收到第一笔收储款 9,238.01695

万元，尚未收到的收储款余额 9,238.01695 万元。近日，公司收到第二笔土地收储款

9,238.01695 万元。截至本公告披露日，公司已收到本次土地收储的全部价款，合计

18,476.0339 万元。（Wind，公司公告） 

 【南钢股份 2022.12.01】关于收购柏中环境科技（上海）股份有限公司暨关联交易的进

展公告：南京钢铁股份有限公司（以下简称“公司”或“南钢股份”）分别于 2022 年 8

月 1 日、2022 年 8 月 17 日召开第八届董事会第二十一次会议、2022 年第二次临时股东

大会，审议通过了《关于收购柏中环境科技（上海）股份有限公司暨关联交易的议案》，

同意公司与南京南钢钢铁联合有限公司（以下简称“南京钢联”）签署《南京南钢钢铁联

合有限公司与南京钢铁股份有限公司关于柏中环境科技（上海）股份有限公司之表决权

委托及股份转让协议》（以下简称“《表决权委托及股份转让协议》”），公司以自有资金

2,175,058,671 元购买南京钢联持有的柏中环境科技（上海）股份有限公司（以下简称“柏

中环境”）199,497,394 股股份（以下简称“标的股份”），占其总股本的 53.5674%（以

下简称“本次交易”）；其中，本次交易全部对价的 95%即 2,066,305,737 元于《表决权
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委托及股份转让协议》生效之日起 7 日内支付，剩余 108,752,934 元在标的股份变更登

记至公司名下后的 7 日内支付；并授权公司董事长在规定额度范围内决策相关事项及签

署相关协议。（Wind，公司公告） 

 【友发集团 2022.12.01】关于使用部分募集资金向子公司提供借款以实施募投项目的

进展公告：2022 年 4 月 15 日，天津友发钢管集团股份有限公司（以下简称为“公司”）

召开第四届董事会第二十二次会议、第四届监事会第二十次会议，分别审议通过了《关

于使用部分募集资金向控股子公司提供借款以实施募投项目的议案》，同意公司使用募

集资金向唐山友发新型建筑器材有限公司提供不超过 6 亿元借款，期限不超过 3 年，借

款利率不低于公司同期综合融资利率，公司将根据“唐山友发新型建筑器材有限公司焊

接钢管、热浸镀锌盘扣脚手架、爬架加工项目”的实施进度在借款限额内安排借款额度，

借款到期后可续借或提前偿还。（Wind，公司公告） 

 【凌钢股份 2022.12.02】关于对外提供担保的公告：凌源钢铁股份有限公司（以下简

称“公司”）的全资子公司凌钢股份北票保国铁矿有限公司（以下简称“保国公司”）和

凌源钢铁国际贸易有限公司（以下简称“国贸公司”）本次担保的被担保人为凌源钢铁

股份有限公司。本次担保金额及已实际为其提供的担保余额：  保国公司拟以其所持有

的采矿权为公司向中国民生银行股份有限公司大连分行（以下简称“民生银行大连分行”）

申请期限为 2 年、金额为不超过人民币 19 亿元的综合授信提供抵押担保；国贸公司拟

为公司向上海浦东发展银行股份有限公司沈阳分行（以下简称“浦发银行沈阳分行”）

申请期限为 8 年、金额为人民币 1 亿元的综合授信提供连带责任保证担保。截至本公告

披露日，保国公司和国贸公司已为公司提供的担保余额均为 0 元。（Wind，公司公告） 

4 核心观点及投资建议 

普钢：本周普钢行情偏强运行。政策端对房地产扶持力度再加码，市场对明年房地产市

场预期有所修复。部分钢厂按计划复产，根据 SMM 调研，本周钢厂高炉开工率为 91.97%，

环比上升 0.44 个百分点；高炉产能利用率为 91.94%，环比上升 0.54 个百分点。原料端，

铁矿价格继续偏强运行，焦炭二轮提涨落地，钢材成本重心上移。供应端产量高居不下，据

Mysteel 统计，本周钢厂螺纹钢库存总量为 182.07 万吨，环比增长 1.77%，供需矛盾加剧。

短期来看，市场期待下周中央经济会议继续释放宏观利好政策，但冬季需求回落叠加供应压

力较大，预计钢价或将震荡运行。主要标的：宝钢股份、华菱钢铁、首钢股份。 

特钢：鲍威尔发言再度确认加息降速的方向，美债及美元回落对金属价格形成提振。镍

在高端特钢成本构成中占比较大，短期来看，镍价上行将压缩相关企业利润空间。中长期来

看，我国制造业转型升级加速，尤其是高端特钢供不应求，国产替代迫切性提升，我们建议

关注航天军工、核电、能源、轴承、工模具等高端特钢应用领域。主要标的：图南股份、抚

顺特钢、久立特材、甬金股份、中信特钢。 

铁矿：政策端对房地产扶持力度再加码，市场对明年房地产市场预期有所修复，地产景

气度回升。铁水产量环比增加，据 SMM 统计，本周样本钢厂日均铁水产量为 219.97 万吨，

环比上升 1.30 万吨；估算全国钢厂日均铁水产量为 261.87 万吨，环比上升 1.55 万吨。钢

厂冬储补库需求增加，据 Mysteel 统计，截止至 12 月 2 日，钢厂螺纹钢库存总量为 182.07

万吨，环比上周增长 1.77%。短期来看，钢厂冬储补库需求仍存，对矿价形成支撑，叠加市
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场对下周中央经济会议利好政策预期较强，预计铁矿石价格将震荡偏强运行。主要标的：海

南矿业。 

煤焦：本周双焦行情偏强运行。根据 Mysteel 统计，本周独立焦企产能利用率为 64.7% ，

环比下降 0.5%；焦炭库存 95.2 万吨，环比减少 11.8 万吨。Mysteel 统计全国 16 个进口焦

煤库存为 309.9 万吨，环比减少 0.4 万。受环保影响，部分焦企加大限产，供应收紧。疫情

影响煤矿产量和发运，运输成本增加，对成本形成一定支撑。短期来看，供应有所减少叠加

成本支撑增强，预计双焦市场震荡偏强运行。主要标的：山西焦煤、山西焦化。  

动力煤：本周动力煤价格先降后涨。产地方面，疫情管控持续，主产地多数煤矿继续以

保供发运为主，价格延续偏弱态势。大秦线运输基本达到受疫情影响之前日均运量，运输秩

序正在全面恢复。全国气温骤降带来煤炭日耗向好预期，非电用户实际采购继续以刚需为主。

短期来看，随着气温进一步下降，电厂需求迎来旺季，但供应相对宽松，非电需求在冬季继

续维持疲弱态势，预计动力煤价格震荡偏强运行。主要标的：兖矿能源、陕西煤业、中煤能

源、中国神华。 

5 重点覆盖公司盈利预测及估值 

表 5：重点覆盖公司盈利预测及估值 

代码  覆盖公司  
市值  股价  归母净利润（亿元）  归母净利润增速  EPS PE 

评级  
（亿）  （元）  22E 23E 24E 22E 23E 24E 22E 23E 24E 22E 23E 24E 

300855.SZ 图南股份  138.50 45.86 2.49 3.40 4.51 37% 37% 33% 0.82 1.12 1.49 64 47 35 持有  

002318.SZ 久立特材  165.73 16.96 10.36 12.47 14.58 30% 20% 17% 1.06 1.28 1.49 16 13 11 买入  

000708.SZ 中信特钢  912.52 18.08 75.67 96.47 101.00 -5% 27% 5% 1.50 1.91 2.00 11 9 8 买入  

600399.SH 抚顺特钢  299.75 15.20 4.67 10.16 13.08 -40% 117% 29% 0.24 0.51 0.66 72 33 26 买入  

603995.SH 甬金股份  104.22 30.83 5.26 10.33 14.31 -11% 96% 39% 1.56 3.05 4.23 16 8 6 买入  

数据来源：WIND，西南证券。注：市值和股价取 12月 02日收盘价 

6 风险提示 

复工复产不及预期、疫情负面影响超预期、企业突发事故风险。  
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