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访谈嘉宾

忘忧缠断人

访谈简介

受成本和需求影响，钢材价格先扬后抑，中国钢材价格指数前11个月均值

为142.96点，同比上升37.67%。在双碳大背景下，钢铁行业适度控制产能，钢

价相对处于高位，钢铁企业利润大幅上涨。

据中国钢铁工业协会统计，2021年前11个月，钢铁企业实现利润总额3517亿

元，同比增长86.46%，创历史最好水平。钢铁板块近2022年以来涨幅排名第

五。由于利润改善，钢企吸引到了机构的关注，抚顺特钢、华菱钢铁、中信特钢

备都受到10家以上的机构进行评级。

“双碳”背景下钢铁行业持续性如何？钢材持续高盈利与限产如何理解？本期我

们邀请到@忘忧缠断人做客雪球访谈，与大家共同讨论，访谈将于18：00开

始，快发起提问吧！

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：宝钢股份(SH600019),包钢股份(SH600010),钢铁(
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BK0012)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 学而知次之：
对@忘忧缠断人  说：能谈谈在限产大背景下，行业重点钢企集中度提升的逻辑和

演绎路径吗？除了宝武之外，哪几家会受益？哪几家最有可能被并购？谢谢！

[答] 忘忧缠断人：
国家对CR5有明确的规划，在60%左右。集中度提升有很多途径，最直接就是行政化

合并，比如鞍钢和本钢；还有建龙、日照等民营钢企并购地方企业；沙钢参与安钢混

改；还有一些小企业会通过贴牌的方式，参与行业集中度提高。国企产量在4亿吨左

右，除宝钢1.5亿，鞍本0.6亿，现在国企中，产能比较分散的是河北几家公司。

[问] 章甫堂：
对 @忘忧缠断人  说：大佬，新钢怎么样？

[答] 忘忧缠断人：
根据我的观察，新钢比较难走出独立行情，但每次钢铁有行情，新钢都会比较活跃。

新钢估值不高，而且加入宝武，中冶新材发展也好。新钢又加入宝武，有好的催化

剂。

[问] 感恩旺旺：
对 @忘忧缠断人  说：2020年底主管部门提出了21年粗钢产量不超20年的要

求，去年钢铁行业在供需双弱的紧平衡下获得了较好的业绩。22年是否继续双控？产

能不能新增，已经是确定无疑，产量会否根据碳达峰的要求对不同类型、等级企业进

行划分控制？或者是通过您所了解或预测其他的什么方式来控制？在《关于促进钢铁

工业高质量发展的指导意见》《钢铁行业碳达峰实施方案》马上就要出台之际，请问

一下忘忧老师自己对这指导意见和实施方案有什么期盼？

[答] 忘忧缠断人：
钢协在1月初召开会员大会，并没有看到产量平控的消息。宝钢预计在23年才能碳达
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峰，所以个人认为碳排放的精准调控暂时还不会推出。但碳达峰调控是超低排放改造

的升级，未来会推出政策也会参考后者，政策方向主要是产量和成本。虽然系统化碳

达峰政策难短期出台，但钢铁行业纳入全国碳排放市场等政策预计今年出台。

[问] 清茶vp3：
对@忘忧缠断人  说：中国钢铁的未来大概率会是都到并入宝武的平台吧，然后由

平台细分领域吧

[答] 忘忧缠断人：
宝武集团预计十四五后，市占率在两成左右，大概2亿吨。民营钢企还有6亿多吨的产

量。

[问] 股市小卤蛋：
对@忘忧缠断人  说：房地产下行周期带来的钢铁需求减量与供给侧改革带来的钢

铁产品之间是怎么样一个情况？对于钢铁企业的盈利预期如何？

[答] 忘忧缠断人：
2021年比2015年，粗钢产量大概增加2亿吨左右。表观消费也差不多。未来钢企盈利

难以摆脱周期波动，但波峰和波谷将会更加平缓，可参考水泥行业近几年利润走势。

去年年底，首钢和宝钢等公司发布股权激励，解锁条件都有利润保底。

[问] 呐喊vph：
对 @忘忧缠断人  说：方大特钢怎么样，能长持吗

[答] 忘忧缠断人：
方大特钢是比较优秀的钢企。我更倾向于PB低时买入周期股。长持要根据投资者的风

格

[问] 双手插袋514：
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对 @忘忧缠断人  说：创新高只代表2021年，对于2022年怎么看？能保持增长吗？房

地产新开工萎缩的压制会不会造成同比下滑？

[答] 忘忧缠断人：
去年11月钢铁行业单月利润创下几年比较低的位置，其中一个重要原因是房地产预期

比较差。建筑用钢在4亿吨左右，房地产还关联家电等行业，所以房地产下滑对钢铁行

业影响非常大。大部分周期行业，2022年开局不错，2022年产量预期不增长，但直接

出口或间接出口预期、房地产预期一般。但国家稳增长的措施。钢铁行业供需紧平

衡，钢铁行业预期好于2019年。

[问] 彩虹勇士12653：
对 @忘忧缠断人  说：湛江市政府的公众号都发布了三号高炉点火的消息，宝钢

为何不公告？

[答] 忘忧缠断人：
3高炉系统跳票好几次，说明博弈比较复杂。

[问] 捡点便宜货：
对 @忘忧缠断人  说：明年板材怎么看

[答] 忘忧缠断人：
板材主要应用在消费领域，板材几个重要领域，除了汽车明显反转外，家电等行业还

需要观察。稳经济的措施还主要以基建为主。暂时没有看到2022年板材强于长材的逻

辑。

[问] 何心之力：
对 @忘忧缠断人  说：目前国内经济下行压力很大，高层有重启基建带动经济的

动向，请问这对钢铁行业发展能否构成长期利好

[答] 忘忧缠断人：
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基建一般属于短期刺激经济的手段。

[问] LazijinLithium：
对 @忘忧缠断人  说：宝钢吨钢折旧费用是多少，钢铁行业平均折旧是多少？研

发投入占比偏大，钢铁行业总体产能下降，对行业影响如何？碳减计划碳汇一年能有

多少吨？谢谢！

[答] 忘忧缠断人：
我不能评论你的提问。 宝钢吨钢折旧400元左右，行业平均在200左右。行业普

遍预计2021年行业供需都达峰，产能集中并且下降是利好。2019年宝钢四个基地碳排

放9300万吨。2020 年通过足额购买碳配额和CCER等方式，全部完成履约。根

据《广东省2021 年度碳排放配额分配实施方案》，2021年年度下降系数为0.99

[问] 岳父建国：
对 @忘忧缠断人  说：2021年钢铁行业利润爆炸，其中龙头公司宝钢股份的净

利润更是创出历史新高。请问这是未来五年的高点，还是起点？未来几年是否有机会

再创新高？钢铁行业未来做大做强的路径有哪些？

[答] 忘忧缠断人：
水泥行业有很强的启发。原材料端能自己把控，或者国内企业控制，国家层面组织海

外铁矿石开采。不能重复四万亿和2021年的历史。内部CR5甚至CR3要比较高。有较

强的行业组织机构和企业自律能力。严格的进入门槛。国内需求基本到达天花板，更

多企业要能走出去。

超低排放、双碳等政策实施，钢铁行业进入门槛，和运行成本将会高出很多。国家正

在考虑钢铁行业限产常规化。未来钢铁行业利润会更加平稳。

[问] 看云天：
对 @忘忧缠断人  说：在双碳政策下，在节能减排改造转型中，哪些钢铁企业会

赢得机遇，取得提效增盈更好发展？
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[答] 忘忧缠断人：
超低排放需要大量的资金，要获得更高的等级，必须投入更多。宝钢湛江基地烧结、

焦化、高炉、料场等都是最新设备。但为了获A，还另外吨钢投入400元。 政策越

难，现金流好，底子好（新基地）的公司容易获得优势

[问] 感恩旺旺：
对 @忘忧缠断人  说：淡季价格不淡，是现在钢价期货和现货的直接反应。刚经

历了一轮旺季不旺的大幅期现货大跌的四季度，请问老师是怎么分析判断春节前这段

时间的钢材期现价格走势。对于冬储和节后钢材价格走势有什么判断？

[答] 忘忧缠断人：
钢铁还是在整个周期大环境中，大部分大宗期货都在上涨。春节剩下三周左右，钢价

预期震荡偏强。淡季不淡，每年5月是钢价旺季，可能出现全年高点。

[问] 绿茶蒋劲夫：
对@忘忧缠断人  说：忘姐 想问下怎么看永安期货与九安医疗

[答] 忘忧缠断人：
这个太难了

[问] 岳父建国：
对 @忘忧缠断人  说：一向不差钱的宝钢股份近期发行200亿债券，请问是要搞

什么大动作吗？还是正常操作？宝钢跟马钢的同业竞争未来可能会以什么样的形式解

决？

[答] 忘忧缠断人：
宝钢净现金流一般是利润的1.5倍甚至更高，每年还有一半利润分红。宝钢负债

率48%。宝钢现金流充裕。另外，宝钢每年能支持200多亿的资本开支。2022年资本

开支还是以环保和生产线为主。个人认为，宝钢现金流完全可以支持。
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另外，21Q3财报宝钢短期负债+长期负债+应付债券大概350亿，200亿规模偏大。由

于时间紧，并未查询债券到期情况。

所以，优化财务结构，或者预备其他大项支出。

武钢有限是比较现成的案例。

[问] 缤纷旅途任你行：
对 @忘忧缠断人  说：忘忧老师，对于今天宝钢发债的公告和用途有什么看法呢

[答] 忘忧缠断人：
宝钢净现金流一般是利润的1.5倍甚至更高，每年还有一半利润分红。宝钢负债

率48%。宝钢现金流充裕。另外，宝钢每年能支持200多亿的资本开支。2022年资本

开支还是以环保和生产线为主。个人认为，宝钢现金流完全可以支持。

另外，21Q3财报宝钢短期负债+长期负债+应付债券大概350亿，200亿规模偏大。由

于时间紧，并未查询债券到期情况。

所以，优化财务结构，或者预备其他大项支出。

[问] 林华量化：
对 @忘忧缠断人  说：预测下宝钢q4利润和明年利润呗

[答] 忘忧缠断人：
2021Q4  可能80亿。  今年利润还是难预计，但大概率会比2019年多50

亿以上。主要是3高炉系统、硅钢、武钢有限定比2019年能大幅贡献利润。

[问] 天禄_辛：
对@忘忧缠断人  说：您好，请问钢材行情启动了吗？ 在双碳大背景下，除了

现在钢材龙头股外， 你心目中最看好哪个公司的钢材股票？为什么？它们之间差

异化在哪 ？  竞争优势在哪？成长空间大？ 留存收益比率怎么样？

生息负债率如何？
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[答] 忘忧缠断人：
钢铁淡季不淡是比较好的现象，而且海外钢铁股走势也比较好。随着监管环境趋严，

未来会强者更强。钢铁行业又是重资产行业，弯道超车比较难。况且现在龙头估值不

高。 我看好宝钢、首钢等公司。具体原因参考我的首页。

[问] 章甫堂：
对 @忘忧缠断人  说：今年行业股价高点能超过去年吗？

[答] 忘忧缠断人：
需要钢铁行业证明行业价值

[问] 四寸土：
对@忘忧缠断人  说：也就是说现在可以买入钢铁鸡？

[答] 忘忧缠断人：
钢铁行业估值不高，今年经济预期不差。但请自己判断操作

[问] 刘冷静：
对 @忘忧缠断人  说：你怎么看紫金矿业，未来走势如何？

[答] 忘忧缠断人：
对紫金矿业了解不多

[问] 小柚子p：
对@忘忧缠断人  说：你好，请问如何看待包钢股份? 长期持有的话涨幅空间

大吗？

[答] 忘忧缠断人：
包钢的价值主要来源于稀土，钢铁部分可能不值200亿。
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[问] 中小微股东：
对 @忘忧缠断人  说：地产和基建20年大周期肉眼可见在逆转。生产长材的钢铁

企业是否会大力转型板材从而恶化板材的供给。

[答] 忘忧缠断人：
热轧和冷轧的产能利用率一直大幅高于长材。而且现在价格看，长材利润比板材好。

[问] 马巴里梅：
对 @忘忧缠断人  说：宝武为何最近一直在减持马钢H股？马钢的分红是否会达

到50%呢？

[答] 忘忧缠断人：
不太清楚这个问题，原来看到一个雪友提到港股规则

[问] 捡烟蒂的小蘑菇：
对 @忘忧缠断人  说：请问忘姐，2022的钢管行业大体逻辑和趋势不知道您是

否有研究或思考？代表企业是金洲管道新兴铸管这些。特别想了解这些企业利润在今

年和钢铁价格走势的关系如何？

[答] 忘忧缠断人：
宝钢和华菱近几年的钢管业务都是微利，甚至亏损。包钢都把钢管业务委托给宝武。

没有了解行业供需情况，信息只能提供以上确定的内容。

[问] A翟云飞千亿齐翔：
对@忘忧缠断人  说：对太钢怎么看，投资价值是否比较高

[答] 忘忧缠断人：
太钢未来可能是宝武集团的不锈钢业务平台，未来业务可能会有大的变动。 太钢

的手撕钢、因瓦钢等技术能力强。当前估值不高。
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（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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