
 

钢铁行业周度聚焦：局部疫
情对黑色产业链的影响已
边际减退 

  



 

 - 2 - 

本周（2022/04/23-04/29，下同）局部疫情对黑色产业链的冲击边

际减弱，其中物流运输有所好转，而单日新增确诊人数量也大幅回落。钢

材需求本周窄幅回暖，钢材库存去化速率继续加速；钢材产量继续弱季节

性震荡运行，在当前成材端盈利低位甚至亏损的情形下，各钢厂复产情绪

较低，预计短期内产量将维持弱季节性运行。钢铁供需格局与库存去化速

率均将出现超季节性的好转。 

近日的中央政治局会议再次强调了确保全年稳增长顺利落地的重要性，

同时将支持各地从当地实际出发完善房地产政策，预计下半年钢铁需求爆

发式回补概率大幅加大。同时原料端在强监管下价格将逐步趋向合理，行

业盈利端大幅改善情形较为可期。 

黑色产业链基本面跟踪：1）钢材基本面：需求端，本周五品种表观需

求 1034.79 万吨，较上周（2022/04/16-04/22，下同）上涨 0.85%。供

给端，本周五品种总产量 993.02 万吨，较上周减少 1.42 万吨。需求窄幅

回暖，库存去化速率加快；2）利润变化：成材端的利润走低主要因燃料端

的上涨；3）原材料基本面：铁矿石震荡趋强运行，焦炭第六轮提涨落地，

废钢价格窄幅回落。 

钢厂复产空间有限，社库去化持续加速：钢材产量继续弱季节性震荡

运行，局部疫情对产业链的扰动仍存，如唐山地区在上周加强了风控管理。

虽然政策端在物流运输方面给予了较强支持来维持产业链的正常运行，但

在当前成材端盈利低位甚至亏损的情形下，各钢厂复产情绪较低。在政策
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端全年产量压减确认的情形下，预计短期内产量将维持弱季节性运行，日

均铁水产量将在 230-240 万吨附近运行。一季度主要用钢行业总体低位运

行，其中房地产行业主要指标较为低迷，但地产政策松动已在进行时。钢

材库存去化速率本周继续加速，其中社会库存接近去年同期，局部疫情对

产业链的影响正边际好转，预计局部疫情缓解将带来需求侧报复性反弹，

行业基本面也将在库存去化加速中得到进一步提升。 

钢铁盈利最差时期已至，盈利逐步改善较为可期：在近日钢铁企业公

布的 2022 年一季度报告中，有近七成（25/36）的钢企业绩出现同比下滑，

其主要原因为原料价格上涨、疫情对产业链的阻碍、双碳政策下环保成本

上调。从即时利润层面来看，一季度焦煤价格的飙升是影响钢企盈利的主

要原因。当前时点全球通胀叠加能源与大宗价格上涨致使各产业链利润无

序地向上游倾斜是需要各国政府重点关注的系统性问题。我国政府针对该

问题已制定并行使了一系列调控措施来引导社会中各产业链利润回归至合

理区间。在近日的中央政治局会议中再次强调了确保全年稳增长顺利落地

的重要性，同时将支持各地从当地实际出发完善房地产政策。预计下半年

钢铁需求爆发时回补将成为大概率事件，叠加原料端价格趋于理性的回归，

行业盈利端逐步改善将较为可期。 

风险因素：局部疫情反复；周期行业供应压减不及预期；需求超预期

走弱；全球流动性超预期收紧。 

投资建议：建议重点关注两个方向：一、目前处在低估值的普钢，尤

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41249


