
 

请务必阅读正文后的重要声明部分  

5 哦= 

】】  

[Table_IndustryInfo] 

 2022 年 07 月 17 日  
强于大市(首次)  

  

证券研究报告•行业研究•钢铁   

钢铁行业周报（7.11-7.17）    

普钢负反馈持续，镍价回落利好特钢 

 

投资要点   
 
西南证券研究发展中心  

[Table_Author] 分析师：郑连声 

执业证号：S1250522040001 

电话：010-57758531 

邮箱：zlans@swsc.com.cn 

联系人：黄腾飞 

电话：13651914586 

邮箱：htengf@swsc.com.cn 
 

 

[Table_QuotePic] 行业相对指数表现 

 
数据来源：聚源数据 

 

基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 44 

行业总市值(亿元) 10,302.99 

流通市值(亿元) 9,860.70 

行业市盈率 TTM 9.52 

沪深 300市盈率 TTM 12.26 
 

 

相关研究  

[Table_Report]   
 

 

[Table_Summary]  行情回顾：上周五沪深 300 指数收报 4248.53，周跌 4.07%。钢铁指数收报

2577.40，周跌 4.78%。钢铁各子板块中，普钢下降幅度为 6.14%，特钢下降

幅度为 3.02%。 

 普钢：在欧洲衰退预期、美联储加速加息、美元指数持续上行的背景下，宏观

面的利空情绪发酵压倒基本面。需求端，国内高温淡季叠加房地产市场低迷，

钢材需求整体表现疲弱，导致钢厂因亏损仍有减产预期。短期来看，钢厂盈利

情况难以扭转，钢价预计继续弱势运行。中期来看，随着国家和各省市相关促

进经济政策的落地，下半年钢铁形势演变发展或将逐步向好，建议关注宝钢股

份、华菱钢铁、首钢股份。 

 特钢：受美国经济衰退预期影响，镍价大幅下跌，镍在高端特钢成本构成中占

比较大，短期来看，镍价回落有利于相关企业成本缓解，利润释放。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，建议关注图南股份、抚顺特钢、久立特钢、甬金股份、中信

特钢。 

 铁矿：受美联储加息强预期以及海外近期开始交易经济衰退预期影响，风险资

产普遍大幅下跌，悲观情绪蔓延，对黑色商品市场信心也形成较大影响。供应

端，国内供应仍维持在较高水平，库存由降转升。需求端，下游行业整体受疫

情拖累，用钢需求较弱，特别是房地产行业景气度持续低迷，拖累钢材需求水

平。短期来看，宏观面的利空情绪发酵压倒基本面，铁矿价格预计仍将维持弱

势运行走势，关注未来规划锂盐产能的企业，建议关注海南矿业。 

 煤焦：焦企整体开工下滑，库存继续低位运行，上周焦炭第三轮降价落地，焦

企亏损扩大，限产预期将再度加强，影响焦企生产积极性。钢厂方面，钢厂高

炉开工一般，需求整体偏弱，钢坯价格继续回落，钢厂利润仍承压下行，市场

悲观情绪蔓延，钢厂减产检修意愿依旧较强，短期内双焦市场预计较弱运行，

建议关注山西焦煤、山西焦化。 

 动力煤：受美联储加息强预期以及欧洲衰退预期影响，悲观情绪蔓延，对黑色

商品市场信心也形成较大影响。供应端，国内产量略有增加，稳定高位；需求

端，疫情后复工复产叠加高温推升日耗高位运行，化工和建材方面的需求下行。

综合来看，虽然电力供应在高温季节存在阶段性、区域性紧缺的情况，但化工

和建材方面的需求仍然较弱，在产量稳步提升的前提下，动力煤市场预计偏稳

运行，建议关注手握优质动力煤资源的企业，兖矿能源、陕西煤业、中煤能源、

中国神华。 

 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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1 行业及个股表现 

1.1 行业表现 

上周五沪深 300指数收报 4248.53，周跌幅 4.07%。钢铁指数收报 2577.40，周跌幅 4.78%。 

图 1：钢铁指数&沪深 300 指数 

 
数据来源：WIND，西南证券整理  

上周市场板块涨幅前三名：电气设备 (+1.15%)、通信 (+0.02%)、采掘 (+0.00%)；涨

幅后三名：有色金属 (-5.91%)、房地产 (-6.07%)、银行 (-7.17%)。 

图 2：上周市场板块涨跌幅 

 

数据来源：WIND，西南证券整理 

上周钢铁各子板块，普钢下降幅度为 6.14%，特钢下降幅度为 3.02%。 
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图 3：上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：广大特材（+23.20%）、河钢股份（+19.03%）、抚顺特钢（+6.00%）、

图南股份（+5.87%）、常宝股份（+5.81%）；涨幅后五：包钢股份（-9.75%）、华菱钢铁

（-9.98%）、八一钢铁（-11.50%）、海南矿业（-11.59%）、河钢资源（-11.86%）。 

图 4：上周个股涨幅前五  图 5：上周个股跌幅前五 

 

 

 

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：成本塌陷，库存高企，负反馈持续 

上周五，螺纹钢（上海）价格 3960 元/吨，环比下跌 6.82%；螺纹钢（天津）价格 3940

元/吨，环比下跌 4.83%；热轧板卷（上海）价格 3810 元/吨，环比下跌 9.93%；热轧板卷

（天津）价格 3810 元/吨，环比下跌 8.41%；冷轧板卷（上海）价格 4210 元/吨，环比下跌

11.37%；冷轧板卷（天津）价格 4140 元/吨，环比下跌 10.97%。 
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表 1：钢材现货价格及涨跌幅 

产品  单位  2022/7/15 2022/7/14 2022/7/8 2022/6/15 2021/7/15 周环比  月环比  年同比  

价格 :螺纹钢 :HRB400 20mm:上海  元 /吨  3960  3960  4250  4690  5270  -6.82% -15.57% -24.86% 

价格 :螺纹钢 :HRB400 20mm:天津  元 /吨  3940  3940  4140  4530  5200  -4.83% -13.02% -24.23% 

价格 :热轧板卷 :Q235B:4.75mm:上海  元 /吨  3810  3810  4230  4760  5870  -9.93% -19.96% -35.09% 

价格 :热轧板卷 :Q235B:4.75mm:天津  元 /吨  3810  3810  4160  4680  5740  -8.41% -18.59% -33.62% 

价格 :冷轧板卷 :1.0mm:上海  元 /吨  4210  4460  4750  5280  6410  -11.37% -20.27% -34.32% 

价格 :冷轧板卷 :1.0mm:天津  元 /吨  4140  4270  4650  5220  6340  -10.97% -20.69% -34.70% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

上周普钢继续弱势运行，螺纹钢（上海）吨毛利-79 元，环比下降 158.96%；吨毛利率

-2.09%，环比下降 5.24%。从影响因素来看：1）美联储继续加息的预期压制全球大宗商品

价格；2）根据 Mysteel 调研，上周全国独立电弧炉产能利用率、开工率小幅回升，其主要

因素是原材料价格跌速加快，螺废差较前期有所好转，个别厂家小幅复产，但多数仍保持不

饱和生产状态；3）国内高温淡季叠加房地产市场低迷，钢材需求整体表现疲弱。短期来看，

钢厂因亏损仍有减产预期，打压原燃料价格，成本支撑继续下移，在国内外利空因素影响下，

市场情绪悲观，钢价仍处于弱势行情。中期来看，随着国家和各省市相关促进经济政策的落

地，下半年钢铁形势演变发展或将逐步向好。  

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：镍价回落，特钢成本压力阶段缓解 

上周五，长江有色市场镍收盘价 171300 元/吨，环比下降 4.49%；抚顺特钢收盘价 19.8

元，环比下降 6.00%；甬金股份收盘价 35.05 元，环比下降 1.13%。 

受美国经济衰退预期影响，镍价大幅下跌，镍在高端特钢成本构成中占比较大，短期来

看，镍价回落有利于相关企业成本缓解，利润释放。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：需求下滑，延续弱势运行态势 

铁矿方面，PB 粉矿:日照港: 上周五，车板价收盘价 708 元/湿吨，环比下降 13.66％；

超特粉:青岛港: 车板价收盘价 610 元/湿吨，环比下降 12.10％。 

表 2：铁矿石价格 

产品  单位  2022/7/15 2022/7/14 2022/7/8 2022/6/15 2021/7/15 日涨跌 日涨跌幅 周环比  月环比  年同比  

车板价:日照港:澳大利

亚 :PB 粉矿 :61.5% 
元 /湿吨  708  768  820  960  1475  -60 -7.81% -13.66% -26.25% -52.00% 

车板价:青岛港:澳大利

亚 :超特粉 :56.5% 
元 /湿吨  610  650  694  807  1040  -40 -6.15% -12.10% -24.41% -41.35% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

上周铁矿石价格延续弱势下跌，主要影响因素包括：1）欧美 6 月份制造业 PMI普遍大

幅回落，美国 6 月份 CPI 同比增长 9.1%，增幅创 1981 年以来最高，引发市场更强的加息

预期，美元指数持续大幅攀升。海外近期开始交易经济衰退预期，风险资产普遍大幅下跌，

悲观情绪蔓延，对黑色商品市场信心也形成较大影响；2）下游行业整体受疫情拖累，用钢

需求较弱，特别是房地产行业景气度持续低迷，拖累钢材需求水平；3）根据 SMM 数据，上

周 35 港口库存环比大幅增加，港口库存累库速度加大。短期来看，宏观面的利空情绪发酵

压倒基本面，铁矿价格预计仍将维持弱势运行走势。 
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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：第三轮降价落地，焦企亏损扩大 

上周五，吕梁：出厂价 2760 元/吨，环比持平；准一级冶金焦：青岛港：出库价 3010

元/吨，环比下降 4.14％；主焦煤 2600 元/吨，环比持平；澳大利亚主焦煤：京唐港：库提

价 2940 元/吨，环比持平。 

表 3：焦煤、焦炭价格 

产品  单位  2022/7/15 2022/7/14 2022/7/8 2022/6/15 2021/7/15 周环比  月环比  年同比  

出厂价(含税):准一级冶金焦 :吕梁  元 /吨  2760  2760  2760  3260  2620  0.00% -15.34% 5.34% 

青岛港:平仓价(含税):准一级冶金焦

(A13,S0.7,CSR60,MT7) 
元 /吨  3010  3010  3010  3510  2750  0.00% -14.25% 9.45% 

青岛港:出库价(含税):准一级冶金焦

(A13,S0.7,CSR60,MT7) 
元 /吨  2780  2780  2900  3530  2650  -4.14% -21.25% 4.91% 

主焦煤(A<10.5%,V:20-24%, 

S<1%,G>75%,Y:12-15,Mt:8%,吕梁) 
元 /吨  2600  2600  2600  2850  2100  0.00% -8.77% 23.81% 

京唐港 :库提价 :主焦煤

(A9%,V26%,0.4%S,G87,Y15mm):

澳大利亚  

元 /吨  2940  2940  2940  3290  2160  0.00% -10.64% 36.11% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

上周焦煤焦炭偏弱势运行，主要影响因素包括：1）焦企整体开工下滑，场内库存继续

低位运行，焦企历经三轮焦炭价格下跌后利润亏损严重，限产预期将再度加强，影响焦炭供

应进一步收缩；2）钢厂方面，钢厂高炉开工一般，需求整体偏弱，控制采购节奏，钢坯价

格继续回落，钢厂利润仍承压下行，市场悲观情绪蔓延，钢厂减产检修意愿依旧较强。短期

内双焦市场预计仍将维持弱势运行。 
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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：高温持续拉动需求释放 

上周五，动力煤价格方面，动力煤：大同：坑口价 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；动力煤：纽卡斯尔港：现货价 349.30 美元／

吨，环比上涨 0.32%；动力煤：欧洲三港：现货价 386.00 美元／吨，环比上涨 0.36%；动

力煤：理查德港：现货价 404.56 美元／吨，环比上涨 3.63%。  

表 4：动力煤价格 

 
产品  单位  上周价格 上周价格 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

主产地  
坑口价:动力煤:Q:6000弱粘煤,A:10-16,V:28-32,S:0.8:大同  元 /吨  870 870 0.0% 0.0% 12.99% 

坑口价:动力块煤(A15%,V33-35%,<1%S,Q6000):陕西:榆林  元 /吨  780 780 0.0% 0.0% 10.90% 

港口  

年度长协价 :CCTD秦皇岛动力煤(Q5500) 元 /吨  719 719 0.0% 0.0% 15.41% 

综合交易价 :CCTD秦皇岛动力煤(Q5500) 元 /吨  786 786 0.0% 0.0% -2.96% 

秦皇岛港 :平仓价 :动力末煤(Q5500):山西产  元 /吨  1248 1245 0.24% 3.57% 32.48% 

进口  

NEWC(纽卡斯尔港）  美元 /吨  349.30 348.20 0.32% 3.96% 189.28% 

DES ARA(欧洲三港）  美元 /吨  386.00 384.60 0.36% 14.61% 272.05% 

RB（理查德港）  美元 /吨  404.56 390.40 3.63% 1.65% 180.21% 

数据来源：WIND，西南证券整理 

上周动力煤市场稳势运行，主要驱动因素包括：1）美联储继续加息的预期压制全球大

宗商品价格；2）从上游来看，国家全力推进限价监管，稳定能源供应，主产地稳定增产保

供，资源短缺使动力煤市场价格坚挺；3）从需求端看，高温持续叠加疫情好转、汛期结束，

非电企业复工复产推进，居民端发电需求上升，多地电厂日耗高位运行。短期来看，受美联

储加息强预期以及化工和建材方面的需求仍然较弱影响，动力煤市场预计偏稳运行。  
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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  

 据外媒报道，英国贸易救济署（TRA）提议取消对中国钢筋的反倾销措施，称英国需要

进口更多钢铁，以应对其他国家供应下降。英国自 2016 年起对中国钢筋实施反倾销措施。

英国贸易救济署 7 月 13 日说，考虑到英国建筑业对钢铁的高需求，而俄罗斯、白俄罗斯

和乌克兰的供应量下降，继续实施这项措施并不符合英国的经济利益。（SMM） 

 海关总署新闻发言人李魁文 13 日在国新办新闻发布会上表示，上半年，我国机电产品进

出口 9.72 万亿元，增长 4.2%，占我国外贸进出口总值的 49.1%。农产品进出口 1.04 万

亿元，增长 9.3%，占 5.2%。同期，劳动密集型产品出口 1.99 万亿元，增长 13.5%，占

出口总值的 17.8%。原油、天然气、煤炭等能源产品合计进口 1.48 万亿元，增长 53.1%，

占进口总值的 17.1%。（海关总署） 

 住房和城乡建设部、国家发展改革委印发城乡建设领域碳达峰实施方案提出，2030年前，

城乡建设领域碳排放达到峰值。城乡建设绿色低碳发展政策体系和体制机制基本建立；

建筑节能、垃圾资源化利用等水平大幅提高，能源资源利用效率达到国际先进水平；用

能结构和方式更加优化，可再生能源应用更加充分；城乡建设方式绿色低碳转型取得积

极进展，“大量建设、大量消耗、大量排放”基本扭转；城市整体性、系统性、生长性

增强，“城市病”问题初步解决；建筑品质和工程质量进一步提高，人居环境质量大幅

改善；绿色生活方式普遍形成，绿色低碳运行初步实现。（住房和城乡建设部、国家发

展改革委） 

 国家发展改革委运行局局长李云卿在媒体吹风会上表示，今年以来能源供需总体平稳，

受重点行业用电增长、气温升高等因素影响，入夏以来全国日发电量快速攀升，7 月 13

日全国调度发电量达到 278.54 亿千瓦时，最高调度负荷达到 12.22 亿千瓦，均创历史新

高，用能需求明显回升。（国家发展改革委）  

 上周焦炭第三轮降价落地，焦企亏损扩大，焦炭产量减少。此时钢厂因为焦炭和铁矿石

再度降价，盈利修复，但从价格角度考虑，上周钢材价格仍在下跌，钢厂采购积极性明
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显降低，对焦炭按需采购。目前市场信心较差，焦炭价格仍有下降空间，焦企生产积极

性或进一步下降，焦炭供应进一步收紧，而钢厂检修也进一步增多，对焦炭需求下降，

下周焦炭市场供需或继续减少，但焦企限产幅度或小于钢厂，焦企焦炭库存将增加、钢

厂焦炭库存将下降。（SMM） 

 今年以来，国际环境更趋复杂严峻，国内疫情多发散发，不利影响明显加大，经济发展

极不寻常，超预期突发因素带来严重冲击，二季度经济下行压力明显增大。面对异常复

杂困难局面，在以习近平同志为核心的党中央坚强领导下，各地区各部门深入贯彻落实

党中央、国务院决策部署，高效统筹疫情防控和经济社会发展，加大宏观政策调节力度，

有效实施稳经济一揽子政策措施，疫情反弹得到有效控制，国民经济企稳回升，生产需

求边际改善，市场价格基本平稳，民生保障有力有效，高质量发展态势持续，社会大局

保持稳定。（SMM） 

 北溪断供第五天  德国能源巨头接近破产  已被迫动用冬季储气。在俄罗斯停止对德国的

天然气供应后，德国能源巨头 Uniper 已开始使用其冬季天然气储备。让德国政府倍感压

力的是，如果 Uniper 无法在几天内得到救助，可能面临破产的局面。Uniper 严重依赖俄

罗斯天然气，由于缺少供应来源，该公司周五表示，他们已被迫动用储备天然气来供应

客户。（SMM） 

 国家统计局数据显示，6 月份，规模以上工业原煤、原油、天然气、电力生产均保持增长。

与 5 月份相比，原煤生产增速加快，原油保持稳定增长，天然气生产放缓，电力由降转

增。原煤生产增速加快，进口降幅扩大。煤炭保供政策有力推进，6 月份，生产原煤 3.8

亿吨，同比增长 15.3%，增速比上月加快 5.0 个百分点，日均产量 1264 万吨。进口煤炭

1898 万吨，同比下降 33.1%，降幅比上月扩大 31.0 个百分点。1-6 月份，生产原煤 21.9

亿吨，同比增长 11.0%。进口煤炭 11500 万吨，同比下降 17.5%。（国家统计局） 

 国家统计局：6 月份规模以上工业原煤、原油、天然气、电力生产均保持增长。6 月份，

规模以上工业原煤、原油、天然气、电力生产均保持增长。与 5 月份相比，原煤生产增

速加快，原油保持稳定增长，天然气生产放缓，电力由降转增。原煤生产增速加快，进

口降幅扩大。煤炭保供政策有力推进，天然气生产增速放缓，进口降幅扩大。6 月份，火

电降幅收窄，水电、风电、太阳能发电增速加快或由降转增，核电由增转降。（国家统

计局） 

3.2 公司公告 

 【陕西黑猫 2022.7.11】关于高级管理人员变动的公告：陕西黑猫焦化股份有限公司于

2022 年 7 月 8 日收到公司副总经理梁小忠先生、总工程师王彩凤女士提交的辞职报告，

梁小忠先生、王彩凤女士因工作原因辞去公司高级管理人员职务后，梁小忠先生将继续

在公司从事生产管理工作，王彩凤女士将继续在公司从事技术管理工作，辞职报告自送

达公司董事会之日起生效。经 2022 年 7 月 11 日召开的第五届董事会第十次会议审议通

过，同意聘任财务总监刘芬燕担任公司副总经理、王艾荣担任公司副总经理兼总工程师，

任期自本次董事会通过之日起至第五届董事会任期届满之日止。  

 【淮河能源 2022.7.13】关于吸收合并淮南矿业（集团）有限责任公司事项获得安徽省

国资委批复的公告：淮河能源（集团）股份有限公司拟以向淮南矿业（集团）有限责任

公司全体股东发行股份、可转换公司债券及支付现金的方式吸收合并淮南矿业。公司为
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吸收合并方，淮南矿业为被吸收合并方，吸收合并完成后，公司承继及承接淮南矿业的

全部资产、负债、业务、人员及其他一切权利与义务，淮南矿业将注销法人资格。本次

重组尚需履行公司股东大会审议、中国证券监督管理委员会核准等程序，本次重组能否

通过股东大会审议及取得前述核准尚存在不确定性。  

 【甬金股份 2022.7.13】关于全资子公司收购股权暨关联交易的公告：浙江甬金金属科技

股份有限公司全资子公司江苏甬金金属科技有限公司与青拓集团有限公司签署了《股权

转让协议》，以自有资金 700 万元人民币收购青拓集团持有的靖江市青拓金属科技有限

公司 70%股权，收购完成后靖江青拓成为公司控股子公司。 

 【中信特钢 2022.7.14】关于董事辞职的公告：中信泰富特钢集团股份有限公司董事会于

近日收到公司董事栾真军先生提交的书面辞职申请，栾真军先生因个人工作调动原因，

申请自 2022 年 7 月 12 日起辞去公司董事、董事会审计委员会委员职务，辞职后不再担

任公司及控股子公司任何职务。栾真军先生的辞职未导致公司董事会成员低于法定最低

人数，其辞职不会影响公司董事会的规范运作及公司正常生产经营，根据《公司法》和

《公司章程》的有关规定，其辞职申请自送达董事会之日起生效。公司将按照有关规定

尽快完成董事的补选工作。截至本公告日，栾真军先生不存在应当履行而未履行的承诺

事项，未持有公司股份，辞职后将继续遵守上市公司相关法律法规有关离任董事减持股

份的限制性规定。 

 【柳钢股份 2022.7.15】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，柳州钢铁股份有限公司以

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。 

4 核心观点及投资建议 

普钢：在欧洲衰退预期、美联储加速加息、美元指数持续上行的背景下，宏观面的利空

情绪发酵压倒基本面。需求端，国内高温淡季叠加房地产市场低迷，钢材需求整体表现疲弱，

导致钢厂因亏损仍有减产预期。短期来看，钢厂盈利情况难以扭转，钢价预计继续弱势运行。

中期来看，随着国家和各省市相关促进经济政策的落地，下半年钢铁形势演变发展或将逐步

向好，建议关注宝钢股份、华菱钢铁、首钢股份。 

特钢：受美国经济衰退预期影响，镍价大幅下跌，镍在高端特钢成本构成中占比较大，

短期来看，镍价回落有利于相关企业成本缓解，利润释放。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，建议关注图南股份、抚顺特钢、

久立特钢、甬金股份、中信特钢。  

铁矿：受美联储加息强预期以及海外近期开始交易经济衰退预期影响，风险资产普遍大

幅下跌，悲观情绪蔓延，对黑色商品市场信心也形成较大影响。供应端，国内供应仍维持在

较高水平，库存由降转升。需求端，下游行业整体受疫情拖累，用钢需求较弱，特别是房地

产行业景气度持续低迷，拖累钢材需求水平。短期来看，宏观面的利空情绪发酵压倒基本面，

铁矿价格预计仍将维持弱势运行走势，关注未来规划锂盐产能的企业，建议关注海南矿业。 
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煤焦：焦企整体开工下滑，库存继续低位运行，上周焦炭第三轮降价落地，焦企亏损扩

大，限产预期将再度加强，影响焦企生产积极性。钢厂方面，钢厂高炉开工一般，需求整体

偏弱，钢坯价格继续回落，钢厂利润仍承压下行，市场悲观情绪蔓延，钢厂减产检修意愿依

旧较强，短期内双焦市场预计较弱运行，建议关注山西焦煤、山西焦化。 

动力煤：受美联储加息强预期以及欧洲衰退预期影响，悲观情绪蔓延，对黑色商品市场

信心也形成较大影响。供应端，国内产量略有增加，稳定高位；需求端，疫情后复工复产叠

加高温推升日耗高位运行，化工和建材方面的需求下行。综合来看，虽然电力供应在高温季

节存在阶段性、区域性紧缺的情况，但化工和建材方面的需求仍然较弱，在产量稳步提升的

前提下，动力煤市场预计偏稳运行，建议关注手握优质动力煤资源的企业，兖矿能源、陕西

煤业、中煤能源、中国神华。 

5 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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