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本期内容提要： 

➢ 本周市场表现：本周钢铁板块下跌 2.53%，表现劣于大盘；其中，特

钢板块下跌 1.00%，长材板块下跌 2.66%，板材板块下跌 3.20%；铁

矿石板块下跌 2.38%，钢铁耗材板块下跌 2.84%，贸易流通板块下跌

0.490%。 

➢ 供给情况。截至 12 月 12 日，样本钢企高炉产能利用率 85.9%，周环

比下降 1.16 百分点。截至 12 月 12 日，样本钢企电炉产能利用率 52.

8%，周环比下降 1.05 百分点。截至 12 月 12 日，五大钢材品种产量

695.7万吨，周环比下降 22.97 万吨，周环比下降 3.20%。截至 12 月

12 日，日均铁水产量为 229.2 万吨，周环比下降 3.10 万吨，同比下

降 3.41 万吨。 

➢ 需求情况。截至 12 月 12 日，五大钢材品种消费量 839.7 万吨，周环

比下降 24.45 万吨，周环比下降 2.83%。截至 12 月 12 日，主流贸易

商建筑用钢成交量 9.8 万吨，周环比下降 0.08 万吨，周环比下降 0.7

9%。 

➢ 库存情况。截至 12 月 12 日，五大钢材品种社会库存 941.7 万吨，周

环比下降 36.81万吨，周环比下降 3.76%，同比增加 21.34%。截至 1

2 月 12 日，五大钢材品种厂内库存 390.4 万吨，周环比增加 3.31 万

吨，周环比增加 0.86%，同比增加 7.53%。 

➢ 钢材价格&利润。截至 12 月 12 日，普钢综合指数 3434.0 元/吨，周

环比下降 39.63 元/吨，周环比下降 1.14%，同比下降 7.13%。截至 1

2 月 12 日，特钢综合指数 6565.6 元/吨，周环比下降 3.09 元/吨，周

环比下降 0.05%，同比下降 3.40%。截至 12月 12日，螺纹钢高炉吨

钢利润为 21 元/吨，周环比下降 13.0 元/吨，周环比下降 38.24%。截

至 12 月 12 日，建筑用钢电炉平电吨钢利润为-25 元/吨，周环比持平

元/吨，周环比持平。 

➢ 原燃料情况。截至 12 月 12 日，日照港澳洲粉矿现货价格指数（62%

Fe）为 785 元/吨，周环比下跌 5.0 元/吨，周环比下跌 0.63%。截至

12 月 12 日，京唐港主焦煤库提价为 1650 元/吨，周环比持平。截至

12 月 12 日，一级冶金焦出厂价格为 1825 元/吨，周环比下降 55.0 元

/吨。截至 12 月 12日，样本钢企焦炭库存可用天数为 11.66 天，周环

比增加 0.4 天，同比下降 0.4 天。截至 12 月 12 日，样本钢企进口铁

矿石平均可用天数为23.42天，周环比下降0.4天，同比增加 0.2天。

截至 12 月 12 日，样本独立焦化厂焦煤库存可用天数为 13.2 天，周

环比增加 0.5 天，同比增加 0.8 天。 

➢ 本周，截至 12 月 12 日，日均铁水产量为 229.2 万吨，周环比下降 3.

10万吨，同比下降 3.41万吨。五大钢材品种社会库存周环比下降 3.7

6%，五大钢材品种厂内库存周环比增加 0.86%。本周，日照港澳洲
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粉矿（62%Fe）下跌 5.0 元/吨 ，京唐港主焦煤库提价持平。需注意

的是，12 月 13 日，2025-2026 中国经济年会召开，主题为“贯彻落

实中央经济工作会议精神，以高质量发展为‘十五五’开好局”。中

央财办分管日常工作的副主任、中央农办主任韩文秀，国家发展改革

委副秘书长肖渭明，中国国际经济交流中心副理事长王一鸣发表演

讲。要以“双碳”为引领，加快推进全面绿色转型，实现碳排放总量

和强度双控制度。从明年开始，有力有效管控高耗能高排放项目，加

快落后产能淘汰和绿色低碳技术装备创新应用，完善资源总量管理和

全面节约制度，加快化石能源清洁高效利用。我们认为，在海外关税

影响下，出口占比较低的普钢公司受影响较小，叠加国家“稳增长”

政策下，房地产、基建等行业用钢需求有望边际改善。当前，普钢吨

钢利润可观，在行业“反内卷”背景下，普钢公司业绩改善空间较

大，有望迎来价值修复，钢铁板块亦有望迎来配置良机。 

➢ 投资建议：虽然钢铁行业现阶段面临供需矛盾突出等困扰，行业利润

整体下行，但伴随系列“稳增长”政策纵深推进，钢铁需求总量有望

在房地产筑底企稳、基建投资稳中有增、制造业持续发展、钢铁出口

高位等支撑下保持平稳或甚至边际略增，反观平控政策预期下钢铁供

给总量趋紧且产业集中度持续趋强，钢铁行业供需总体形势有望维持

平稳。与此同时，经济高质量发展和新质生产力宏观趋势下，特别是

受益于能源周期、国产替代、高端装备制造的高壁垒高附加值的高端

钢材有望充分受益。总体上，我们认为未来钢铁行业产业格局有望稳

中趋好，叠加当前部分公司已经处于价值低估区域，现阶段仍具结构

性投资机遇，尤其是拥有较高毛利率水平的优特钢企业和成本管控力

度强、具备规模效应的龙头钢企，未来存在估值修复的机会，维持行

业“看好”评级。建议关注：1）设备先进性高、环保水平优的区域

性龙头企业山东钢铁、华菱钢铁、首钢股份、沙钢股份、三钢闽光

等；2）布局整合重组、具备优异成长性的宝钢股份、南钢股份、马

钢股份、新钢股份、鞍钢股份等；3）充分受益新一轮能源周期的优

特钢企业中信特钢、久立特材、方大特钢、常宝股份、武进不锈、友

发集团等；4）具备突出竞争优势的高壁垒上游原料供应企业首钢资

源、河钢资源、方大炭素等。 

➢ 风险因素：地产进一步下行；钢铁冶炼技术发生重大革新；钢铁工业

高质量发展进程滞后；钢铁行业供给侧改革政策发生重大变化；钢材

出口面临目的国关税壁垒。 
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一、 本周钢铁板块及个股表现：钢铁板块表现劣于大盘 

本周钢铁板块下跌 2.53%，表现劣于大盘；本周沪深 300 下跌 0.08%到 4580.95；涨跌幅前三的行业分别是通

信(5.92%)、国防军工(3.57%)、电子(2.51%)。 

图 1：各行业板块一周表现（%） 

    
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

本周特钢板块下跌 1.00%，长材板块下跌 2.66%，板材板块下跌 3.20%；铁矿石板块下跌 2.38%，钢铁耗材板

块下跌 2.84%，贸易流通板块下跌 0.490%。 

图 2：钢铁三级板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

 
本周钢铁板块中涨跌幅前三的分别为中钢洛耐(21.98%)、广大特材(6.82%)、常宝股份(5.98%)。 

图 3：钢铁板块个股表现（%） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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二、本周核心数据 

1、供给 

⚫ 日均铁水产量：截至 12 月 12 日，日均铁水产量为 229.2 万吨，周环比下降 3.10 万吨，周环比下降 1.33%，

同比下降 1.47%。 

⚫ 高炉产能利用率：截至 12月 12日，样本钢企高炉产能利用率 85.9%，周环比下降 1.16百分点。 

⚫ 电炉产能利用率：截至 12月 12日，样本钢企电炉产能利用率 52.8%，周环比下降 1.05百分点。 

⚫ 五大钢材品种产量：截至 12月 12日，五大钢材品种产量 695.7万吨，周环比下降 22.97万吨，周环比下降 3.

20%。 

图 4：247 家钢铁企业：日均铁水产量（万吨）  图 5：247 家钢铁企业：高炉产能利用率（%） 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 6：87 家独立电弧炉钢厂：产能利用率（%）  图 7：五大品种钢材合计产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/12/12 179 76 198 86 157 696

2025/12/5 189 80 204 86 160 719

周变动 -11 -4 -6 1 -3 -23

环比 -5.56% -5.34% -2.86% 0.92% -1.95% -3.20%

2024/12/13 218 81 218 86 155 759

年变动 -39 -5 -20 0 1 -63

同比 -18.02% -6.64% -9.24% 0.20% 0.93% -8.33%

表1：五大钢材品种产量（万吨）

五大钢材品种产量

资料来源：钢联，信达证券研发中心  
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2、需求 

⚫ 五大钢材品种消费量：截至 12月 12日，五大钢材品种消费量 839.7万吨，周环比下降 24.45万吨，周环比下

降 2.83%。 

⚫ 建筑用钢成交量：截至 12 月 12 日，主流贸易商建筑用钢成交量 9.8 万吨，周环比下降 0.08 万吨，周环比下

降 0.79%。 

⚫ 30 大中城市商品房成交面积：截至 2025 年 12 月 7 日，30 大中城市商品房成交面积为 188.3 万平方米，

周环比下降 69.8万平方米。 

⚫ 地方政府专项债净融资额：截至 12月 14日，地方政府专项债净融资额为 64328亿元，累计同比增加 8.1

8%。 

图 8：五大品种钢材消费量（万吨）  图 9：主流贸易商建筑用钢成交量（万吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/12/12 203 80 312 90 155 840

2025/12/5 217 83 315 87 162 864

周变动 -14 -3 -3 2 -7 -24

环比 -6.40% -3.94% -0.92% 2.54% -4.09% -2.83%

2024/12/13 238 84 317 89 154 882

年变动 -35 -4 -5 1 1 -42

同比 -14.55% -5.22% -1.58% 0.70% 0.91% -4.76%

资料来源：钢联，信达证券研发中心

表2：五大钢材品种消费量（万吨）

五大钢材品种消费量

 

图 10：30 大中城市:商品房成交面积（万立方米）  图 11：地方政府专项债净融资额（亿元） 

 

 

 

资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
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3、库存 

⚫ 五大钢材品种社会库存：截至 12月 12日，五大钢材品种社会库存 941.7万吨，周环比下降 36.81万吨，周环

比下降 3.76%，同比增加 21.34%。 

⚫ 五大钢材品种厂内库存：截至 12 月 12 日，五大钢材品种厂内库存 390.4 万吨，周环比增加 3.31 万吨，周环

比增加 0.86%，同比增加 7.53%。 

 

图 12：五大钢材品种社会库存（万吨）  图 13：五大钢材品种厂内库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/12/12 339 52 313 126 112 942

2025/12/5 361 56 320 129 112 979

周变动 -22 -4 -7 -3 0 -37

环比 -6.21% -7.02% -2.30% -2.08% -0.37% -3.76%

2024/12/13 293 41 229 102 111 776

年变动 45 11 84 25 1 166

同比 15.43% 26.52% 36.70% 24.22% 0.72% 21.34%

螺纹钢 线材 热轧板卷 冷轧板卷 中厚板 五大材合计

2025/12/12 141 46 84 38 82 390

2025/12/5 143 46 80 39 80 387

周变动 -2 0 4 -1 2 3

环比 -1.32% 0.20% 5.14% -1.84% 2.13% 0.86%

2024/12/13 130 45 80 37 73 363

年变动 11 1 4 1 9 27

同比 8.68% 3.09% 5.38% 3.58% 12.55% 7.53%

五大钢材品种厂内库存

资料来源：钢联，信达证券研发中心

表3：五大钢材品种社会库存（万吨）

五大钢材品种社会库存

资料来源：钢联，信达证券研发中心

表4：五大钢材品种厂内库存（万吨）
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4、价格&利润 

 

钢材价格： 

● 
普钢综合指数：截至 12月 12日，普钢综合指数 3434.0元/吨，周环比下降 39.63元/吨，周环比

下降 1.14%，同比下降 7.13%。 

● 
特钢综合指数：截至 12月 12日，特钢综合指数 6565.6元/吨，周环比下降 3.09元/吨，周环比下

降 0.05%，同比下降 3.40%。 

 

图 14：普钢价格综合指数（元/吨）  图 15：特钢价格综合指数（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

 

螺纹钢：

HRB400E

：Φ12

高线：

HPB300：

Φ8

冷轧板卷：

0.5mm

热轧板

卷：3mm

普中板：

8mm

造船板：

20mm

H型钢：

300*300

工字钢：

25#

槽钢：

16#

2025/12/12 3382 3476 4068 3336 3696 3832 3321 3457 3432

2025/12/5 3417 3511 4096 3380 3723 3858 3346 3481 3453

周变动 -35 -35 -28 -44 -27 -26 -25 -24 -21

环比 -1.02% -1.00% -0.68% -1.30% -0.73% -0.67% -0.75% -0.69% -0.61%

2024/12/12 3645 3709 4467 3648 3926 4058 3451 3714 3622

年变动 -263 -233 -399 -312 -230 -226 -130 -257 -190

同比 -7.22% -6.28% -8.93% -8.55% -5.86% -5.57% -3.77% -6.92% -5.25%

表5：钢材分品种价格（元/吨）

钢材分品种价格

资料来源：钢联，信达证券研发中心
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钢厂利润： 

 

● 
全国平均铁水成本：截至 12月 12日，全国平均铁水成本为 2414元/吨，周环比下降 24.0元/

吨。 

● 
电炉吨钢利润：截至 12月 12日，建筑用钢电炉平电吨钢利润为-25元/吨，周环比持平元/吨，

周环比持平。 

● 
高炉吨钢利润：截至 12月 12日，螺纹钢高炉吨钢利润为 21元/吨，周环比下降 13.0元/吨，周

环比下降 38.24%。 

● 
247家钢铁企业盈利率：截至 12月 12日，247家钢铁企业盈利率为 35.93%，周环比下降

0.4pct。 

 

图 16：全国平均铁水成本（%） 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心 
 
图 17：螺纹钢高炉吨钢利润（元/吨）  图 18：建筑用钢电炉吨钢利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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图 19：样本钢企盈利率（%） 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心 

 

 

期现货基差： 

● 热轧基差：截至 12月 12日，热轧板卷现货基差为 8元/吨，周环比增加 28.0 元/吨。 

● 螺纹基差：截至 12月 12日，螺纹钢现货基差为 210 元/吨，周环比增加 77.0 元/吨。 

● 焦炭基差：截至 12月 12日，焦炭现货基差为 76元/吨，周环比增加 122.5元/吨。 

● 焦煤基差：截至 12月 12日，焦煤现货基差为 119元/吨，周环比增加 96.5元/吨。 

● 铁矿石基差：截至 12月 12日，铁矿石现货基差为 21.5元/吨，周环比增加 20.0元/吨。 

 

图 20：热轧板卷、螺纹期现货基差（元/吨）  图 21：焦炭、焦煤、铁矿石期现货基差（元/吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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5、原料 

价格&利润： 

● 
港口铁矿石价格：截至 12月 12日，日照港澳洲粉矿现货价格指数（62%Fe）为 785元/吨，周环比

下跌 5.0元/吨。 

● 港口炼焦煤价格：截至 12月 12日，京唐港主焦煤库提价为 1650元/吨，周环比持平。 

● 一级冶金焦价格：截至 12月 12日，一级冶金焦出厂价格为 1825元/吨，周环比下降 55.0元/吨。 

● 
焦企吨焦利润：截至 12月 12日，独立焦化企业吨焦平均利润为 44元/吨，周环比增加 14.0元/

吨。 

● 铁废价差：截至 12月 12日，铁水废钢价差为 165.5 元/吨，周环比增加 17.7 元/吨。 

 

图 22：日照港澳洲粉矿现货价格指数（62%Fe）（元/吨）  图 23：京唐港山西主焦煤库提价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心  资料来源：Ifind，信达证券研发中心 

 
图 24：河北唐山一级冶金焦出厂价（元/吨）  图 25： 独立焦化企业：吨焦平均利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Ifind，信达证券研发中心  资料来源：钢联，信达证券研发中心 

图 26：铁水成本与废钢价格价差（元/吨）   

 
资料来源：钢联，信达证券研发中心 
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三、上市公司估值表及重点公告 

1、上市公司估值表 

2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E

宝钢股份 7.19 73.6 104.9 120.8 136.5 0.34 0.48 0.55 0.63 21.1 14.9 13.0 11.5

华菱钢铁 5.37 20.3 23.0 26.7 30.1 0.29 0.52 0.61 0.63 18.3 10.2 8.9 8.5

南钢股份 4.81 22.6 27.3 30.4 33.7 0.37 0.44 0.49 0.55 13.1 10.9 9.7 8.8

武进不锈 9.88 1.3 2.0 2.4 2.7 0.22 0.36 0.43 0.48 44.9 27.4 23.1 20.5

中信特钢 15.07 51.3 56.5 62.1 68.1 1.02 1.12 1.23 1.35 14.8 13.5 12.3 11.2

甬金股份 16.90 8.1 7.4 8.3 9.3 2.19 2.04 2.27 2.53 7.7 8.3 7.5 6.7

久立特材 25.86 14.9 17.0 19.0 21.1 1.55 1.74 1.94 2.16 16.7 14.9 13.3 12.0

常宝股份 8.33 6.3 6.0 6.9 7.6 0.70 0.67 0.76 0.85 11.9 12.5 10.9 9.8

首钢资源 2.68 14.1 8.5 10.3 11.5 0.28 0.17 0.20 0.23 9.4 16.0 13.2 11.9

河钢资源 18.76 5.7 8.3 10.1 11.0 0.87 1.26 1.55 1.69 21.6 14.9 12.1 11.1

股票名称 收盘价

表6：重点上市公司估值表

归母净利润(亿元) EPS（元/股） P/E

资料来源：IFind、信达证券研发中心  注：华菱钢铁为信达能源钢铁预测，其他公司业绩预测为同花顺一致预测；首钢
资源收盘价和财务单位为人民币；收盘价截至12月12日。

 

2、上市公司重点公告 

【新兴铸管】关于子公司芜湖新兴收购华润制钢股权的公告：新兴铸管股份有限公司（以下简称“公司”或“本

公司”）下属全资子公司芜湖新兴铸管有限责任公司（以下简称“芜湖新兴”）拟收购江阴华润制钢有限公司

（以下简称“华润制钢”）100%股权，交易对价 1,244,013,660.01 元。本次交易完成后，公司全资子公司芜湖新

兴将直接持有华润制钢 100%股权，华润制钢纳入公司合并报表范围。根据《深圳证券交易所股票上市规则》《深

圳证券交易所上市公司自律监管指引第 1 号——主板上市公司规范运作（2025 年修订）》等相关规定，本次交易

不构成关联交易，也不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。根据《深圳证券交易所股

票上市规则》及《公司章程》等相关规定，本次交易已经公司第十届董事会第十六次会议审议通过，本次交易事

项在公司董事会审议权限范围内，无需提交公司股东会审议。4.该交易若在进展过程中达到相关审批要求，公司

将严格履行后续审批程序，并按要求履行信息披露义务。 

【华菱钢铁】关于持股 5%以上股东股份增持计划时间过半的进展公告：基于对湖南华菱钢铁股份有限公司（以下

简称“公司”或“华菱钢铁”）未来发展前景的坚定信心及中长期投资价值的认可，信泰人寿保险股份有限公司

（以下简称“信泰人寿”）于 2025年 9月 11日披露了增持计划，自增持计划披露日起 6个月内，继续增持公司股

份数量不低于总股本的 1%（即 69,086,400股）且不超过总股本的 2%（即 138,172,700股）。截至 2025年 12月 10

日，本次增持计划时间已过半，信泰人寿于 2025 年 9 月 11 日至 2025 年 12 月 10 日期间以集中竞价交易方式累计
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增持公司股份 85,086,346 股，合计持有公司股份 499,604,221 股，占公司总股本的 7.23%。本次增持计划尚未实

施完毕，信泰人寿将继续实施增持计划。 

【安阳钢铁】安阳钢铁股份有限公司关于向控股子公司河南安钢周口钢铁有限责任公司提供借款的公告：2025 年

12 月 8 日，安阳钢铁股份有限公司（以下简称公司）召开了 2025 年第十八次临时董事会会议，审议通过了《关于

向控股子公司河南安钢周口钢铁有限责任公司提供借款的议案》。为满足公司控股子公司河南安钢周口钢铁有限

责任公司（以下简称周口公司）业务发展需要，在不影响自身运营的情况下，公司拟向周口公司提供总额不超过

40,000 万元的借款，用以偿还其存量金融负债，借款期限不超过 18 个月，借款利率、结息日及还款日根据实际签

订的协议为准。 

【友发集团】关于公司使用闲置自有资金购买理财产品的公告：投资种类：拟投资短期、中低风险的固定收益类、

结构性存款等理财产品投资金额：不超过 25.00亿元委托理财期限为：2026年 1 月 1 日至 2026 年 12月 31 日履行

的审议程序：2025 年 12 月 10 日，天津友发钢管集团股份有限公司（以下简称“公司”）召开第五届董事会第二

十四次会议，审议通过了《关于公司使用闲置自有资金购买理财产品的议案》，在保证公司日常经营所需流动资

金的情况下，同意公司使用闲置自有资金购买银行理财产品，购买委托理财产品的资金额度为不超过人民币 25.00

亿元，期限为 2026年 1月 1日至 2026年 12月 31日。 
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四、 本周行业重要资讯 

1、力拓西芒杜项目 2026年产量 500-1000万吨，远低于预期： 近日，作为战略调整的一部分，大宗商品巨头力

拓集团（Rio Tinto）在“资本市场日活动”上宣布计划剥离高达 100亿美元的资产，旨在优化其投资组合、提升

生产效率并实现“行业领先”的回报。有机构初步分析几内亚巨型西芒杜铁矿项目 2026年的计划显示，其产能爬

坡速度将低于预期，但中期集团年度资本支出回落至 100亿美元以下以及 50亿至 100亿美元的资产剥离目标均为

利好因素。（资料来源：https://mp.weixin.qq.com/s/9PVOAA_X4nZ-AXrmMHZLyw） 

2、焦炭第二轮提降开启：唐山市场主流钢厂对湿熄焦炭价格下调 50元/吨、干熄焦下调 55元/吨，2025年 12月

12 日零时起执行；邢台、天津地区部分钢厂对湿熄焦炭下调 50元/吨、干熄焦炭下调 55元/吨，2025年 12月 12

日零点执行。石家庄地区个别钢厂对湿熄焦炭下调 50元/吨、干熄焦炭下调 55元/吨，2025年 12月 12日零点执

行；目前看，随着焦炭开启第二轮提降，钢材成本支撑有所减弱，利空钢材价格走势。（资料来源：

https://mp.weixin.qq.com/s/T06D3sLRnhRxWwxPZYbkVQ） 

3、两部门对部分钢铁产品实施出口许可证管理：依据《中华人民共和国对外贸易法》《中华人民共和国货物进出

口管理条例》《货物出口许可证管理办法》等法律、行政法规和规章，商务部、海关总署决定对《出口许可证管

理货物目录（2025年）》（以下简称目录）进行调整。（资料来源：

https://baijiahao.baidu.com/s?id=1851296745344423790&wfr=spider&for=pc） 

4、国家发展改革委：从明年开始有力有效管控高耗能高排放项目：12月 13日，2025-2026中国经济年会召开，

主题为“贯彻落实中央经济工作会议精神，以高质量发展为‘十五五’开好局”。中央财办分管日常工作的副主

任、中央农办主任韩文秀，国家发展改革委副秘书长肖渭明，中国国际经济交流中心副理事长王一鸣发表演讲。

要以“双碳”为引领，加快推进全面绿色转型，实现碳排放总量和强度双控制度。从明年开始，有力有效管控高

耗能高排放项目，加快落后产能淘汰和绿色低碳技术装备创新应用，完善资源总量管理和全面节约制度，加快化

石能源清洁高效利用。（资料来源：https://mp.weixin.qq.com/s/Zt2kbPtBwsFahFvaGcFxfg） 
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五、风险因素 

1) 地产进一步下行。 

2) 钢铁冶炼技术发生重大革新。 

3) 钢铁工业高质量发展进程滞后。 

4) 钢铁行业供给侧改革政策发生重大变化。 

5) 钢材出口面临目的国关税壁垒。 

[Table_Introduction]  
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工程咨询公司专家库成员，中国价格协会煤炭价格专委会委员，曾任中国煤炭工业协会行业咨询

处副处长（主持工作），从事煤炭以及能源相关领域研究咨询十余年，曾主持“十三五”全国煤
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高升，中国矿业大学（北京）采矿专业博士，高级工程师，曾任中国煤炭科工集团二级子企业投

资经营部部长，曾在煤矿生产一线工作多年，从事煤矿生产技术管理、煤矿项目投资和经营管理

等工作，2022年 6 月加入信达证券研发中心，从事煤炭行业及上下游研究。 

李春驰，CFA，CPA，上海财经大学金融硕士，南京大学金融学学士，曾任兴业证券经济与金融研

究院煤炭行业及公用环保行业分析师，2022 年 7月加入信达证券研发中心，从事煤炭、电力、天

然气等大能源板块的研究。 

刘红光，北京大学博士，中国环境科学学会碳达峰碳中和专业委员会委员。曾任中国石化经济技

术研究院专家、所长助理，牵头开展了能源消费中长期预测研究，主编出版并发布了《中国能源

展望 2060》一书；完成了“石化产业碳达峰碳中和实施路径”研究，并参与国家部委油气产业规

划、新型能源体系建设、行业碳达峰及高质量发展等相关政策文件的研讨编制等工作。2023年 3

月加入信达证券研究开发中心，从事大能源领域研究并负责石化行业研究工作。 

郭雪，北京大学环境工程/新加坡国立大学化学双硕士，北京交大环境工程学士，拥有 5年环保产

业经验，4年卖方经验。曾就职于国投证券、德邦证券。2025 年 3月加入信达证券研究所，从事

环保行业及其上下游以及双碳产业研究。 

邢秦浩，美国德克萨斯大学奥斯汀分校电力系统专业硕士，天津大学电气工程及其自动化专业学

士，具有三年实业研究经验，从事电力市场化改革，虚拟电厂应用研究工作，2022 年 6 月加入信

达证券研究开发中心，从事电力行业研究。 

吴柏莹，吉林大学产业经济学硕士，2022 年 7 月加入信达证券研究开发中心，从事公用环保行

业研究。 

胡晓艺，中国社会科学院大学经济学硕士，西南财经大学金融学学士。2022 年 7月加入信达证券

研究开发中心，从事石化行业研究。 

刘奕麟，香港大学工学硕士，北京科技大学管理学学士，2022 年 7月加入信达证券研究开发中

心，从事石化行业研究。 

李睿，CPA，德国埃森经济与管理大学会计学硕士，2022 年 9月加入信达证券研发中心，从事煤

炭和煤矿智能化行业研究。 

李栋，南加州大学建筑学硕士，2023 年 1月加入信达证券研发中心，从事煤炭行业研究。 

唐婵玉，香港科技大学社会科学硕士，对外经济贸易大学金融学学士。2023 年 4月加入信达证券

研发中心，从事天然气、电力行业研究。 

刘波，北京科技大学管理学本硕，2023 年 7月加入信达证券研究开发中心，从事煤炭和钢铁行业

研究。 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5%之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


