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4 月螺纹市场展望—— 

政策趋严继续做多利润  

螺纹关注需求表现 

 

观点摘要：  

行情回顾： 

受唐山环保限产频繁影响，期价暴力拉涨，与之对应的，原料价格则趋弱

运行，焦炭价格也接连提降。钢厂成本压力有所缓解，唐山限产助推钢厂利润扩

大。“金三银四”下，虽宏观通胀预期利多钢价上涨，但当现货继续攀升到 5000

元/吨关口，我们需强化风险意识，钢价后期波动将加剧。 

 钢材供给：  

受中旬期间唐山环保限产频繁影响，除河北地区整体产出有明显减量外，其

他地区产出仍有微幅回升。本月中旬全国粗钢日均产量环比降幅有所收窄，但降

幅也相当有限。随着利润回升，电炉企业复产，短流程端产量增长是导致产量高

位的主要因素。去年疫情导致的产量低基数，今年三月份总体产量依旧高位运行。 

下游需求： 

1-2 月全国销售数据均有大幅增长，房地产市场呈现量价齐升，除了是由于

2020 年受疫情影响的低基数，就地过年带来一二城市交易热度提升的原因，也

是房地产市场韧性的体现。后续商品房销售主要面临的货币政策是否收紧，房贷

利率的上行压力，以致房地产销售的下降，进而导致需求的下滑。预计今年房地

产端对钢材的需求保持高位，但不会大幅增长。 

未来展望： 

“金三银四”下，需求有望继续好转，长期看螺纹将迎来新牛市。虽宏观通

胀预期利多钢价上涨，但当现货继续攀升到 5000 元/吨关口，我们需强化风险意

识，钢价后期波动将加剧。建议前期入场的 RB2105 多单的投资者继续持有，跌

破 4800 止盈。 

风险点：1、原料大幅回落导致成本坍塌；2、需求大幅回落。 

电话：0571- 85103057 

邮编：310000 

地址：杭州市下城区万寿亭 13号 

网址 http://www.zjncf.com.cn 
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相关报告 

螺纹 2月月报——螺纹供需双

减，复工进度左右行情 

 

螺纹 3月月报——螺纹供需改

善，逢低做多为主 
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一、行情回顾 

目前宏观面依旧宽松，通胀继续，大宗商品牛市行情延续。3 月初，在两会题材释放及消

化过后，市场影响因素出现一定分化。3 月中旬，受唐山环保限产频繁影响，期价暴力拉涨，

与之对应的，原料价格则趋弱运行，特别是铁矿石期货盘面引领现货出现明显回调，焦炭价格

也接连提降。钢厂成本压力有所缓解，唐山限产助推钢厂利润扩大。除河北地区整体产出有明

显减量外，其他地区产出仍有微幅回升。3 月下旬，由于需求的推动，螺纹顺势上涨。1-2 月经

济数据同比 2020 年增长迅猛，即便剔除低基数因素，工业增加值增长仍表现较好，经济恢复速

度加快。另外国外发达经济体货币政策维持宽松，大宗商品牛市氛围浓厚。螺纹钢自身受到环

保限产及产量压减的预期刺激，短期的上涨周期仍没有结束。“金三银四”下，虽宏观通胀预期

利多钢价上涨，但当现货继续攀升到 5000 元/吨关口，我们需强化风险意识，钢价后期波动将

加剧。 

钢材上涨带动原料上涨，打压原料价格的愿望落空。下游行业成本压力沉重，转而抑制钢

材需求。在此情形下，如果政策对高价格的干预，出口政策调整，产量同比下降的乐观预期变

成泡影等，都可能导致价格高位大幅调整。从期现价差来看，钢材期货盘面相对强势，特别是

钢材期货盘面相比现货出现了一定幅度的升水，历史上统计看，期货升水的时间并不多见，故

在 5000 元/吨位置，期价波动幅度或将加大。 

图 1：  华东主流螺纹现货价格走势图      单位：元/吨  图 2： 螺纹基差走势           单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 新世纪期货  数据来源：Wind 新世纪期货 

二、基本面 

2.1 供应方面：限产和压减产量预期使得供应受到压制 

中钢协数据显示，中国 1-2 月份粗钢产量 17499 万吨，同比增长 12.9%；1-2 月份钢材产量

20953 万吨，同比增长 23.6%。2021 年 3 月中旬，重点统计钢铁企业共生产粗钢 2282.36 万吨，
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生铁 2020.97 万吨，钢材 2120.86 万吨。本旬平均日产，粗钢 221.36 万吨，同比增长 20.53%；

生铁 191.34 万吨，同比增长 12.04%；钢材 207.62 万吨，同比增长 18.07%，供应同比高位，环

比上期有所下降。 

具体来看，受中旬期间唐山环保限产频繁影响，原料价格高位回落，钢厂成本压力有所缓

解，除河北地区整体产出有明显减量外，其他地区产出仍有微幅回升。本月中旬全国粗钢日均

产量环比降幅有所收窄，但降幅也相当有限。随着利润回升，电炉企业复产，短流程端产量增

长是导致产量高位的主要因素。去年疫情导致的产量低基数，今年三月份总体产量依旧高位运

行。 

政策面，国家坚决压减钢铁产量。下一阶段减量发展，进行产能总量控制是重中之重。钢

铁行业作为能源消耗高密集型行业，是制造业 31 个门类中碳排放量最大行业，在 2030 年“碳

达峰”和 2060 年“碳中和”的目标约束下，钢铁行业将面临绕不开的挑战。2020 年 12 月 28

日，工信部部长肖亚庆在 2021 年全国工业和信息化工作会议中表示，坚决压缩粗钢产量，确保

粗钢产量同比下降。随后原料司和新闻发言人也都对确保粗钢产量同比下降再次做了强调，表

达了国家对钢铁行业要继续深化供给侧结构性改革的决心。2021 年 1 月 27 日，中国钢铁工业

协会在北京召开信息发布会，提到粗钢产量同比下降和钢材需求小幅增长如何平衡？2021 年甚

至更长一段时期，即使出现阶段性产需不平衡，市场也会通过进口和库存环节的自我调节，来

有效满足国内市场需求。 

3 月 11 日，生态环境部部长黄润秋到唐山市暗访重污染天气应急响应落实情况，发现几个

钢企未落实相应减排要求、生产记录造假等问题。对此，3 月 13 日晚，唐山市召开重污染天气

应急响应落实紧急部署会议，副市长李贵富出席并讲话，强调要不折不扣落实重污染天气应急

响应，坚决提升执法执纪效能，全力推动我市大气质量快速好转、根本好转，我们认为最严的

环保政策或已过去，但后期政策执行力度仍不减。 

3 月 16 日，钢铁工业协会召开讨论会议，在降产量、调退税、调进口关税推进了一揽子计

划。3 月 19 日，唐山市政府发布了《钢铁行业企业限产减排措施的通知》草案，要求在 3 月 20

日 0 时-12 月 31 日 24 时，对全市全流程钢铁企业（除首钢迁安、首钢京唐）实施相应的限产

减排措施。我的钢铁对此影响做了一个理论的评估，预计 3 月 20 日 0 时至 6 月 30 日 24 时影

响铁水 10.6 万吨/天，相较目前的现状基本持平，7 月 1 日 0 时至 12 月 31 日 24 时影响铁水 9.2

万吨/天。按照剔除淘汰产能后平均 80%的开工率测算，预计影响铁水产量 2223 万吨左右，最

大影响铁矿石需求 3557 万吨。 
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产业面，压缩粗钢产量十分有必要。压缩粗钢产量最直接的影响就是减少对铁矿石的需求，

有利于降低对进口矿的依赖程度，进而降低铁矿石的进口成本。压缩粗钢产量助力企业转型与

兼并重组，一方面，倒逼企业加快转型升级，提升产品竞争力；另一方面，提高行业集中度。

到 2025 年，我国废钢资源年产出量将达到 2.7—3 亿吨。2030 年，我国废钢资源年产出量将达

到 3.2—3.5 亿吨。届时，国内废钢资源将相对充裕，废钢价格势必回落，短流程炼钢的优势将

逐步体现。废钢铁是一种可无限循环使用的载能节能绿色资源，是钢铁生产不可或缺的两大铁

素资源之一，2021 年工信部坚决压缩粗钢产量必定助力废钢以及电炉行业发展。碳达峰碳中和

下“粗钢去产量”和环保压力下“限产减排政策”成为今年市场的主要矛盾，值得继续重点持

续关注。 

图 3： 螺纹钢周度产量走势(万吨)                  图 4： 五大品种钢厂周度产量走势 

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 5： 全国钢厂高炉开工率季节性对比图  图 6： 全国日均钢材产量走势图 

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

2.2 需求加速释放，地产保持韧性 

钢材需求端整体向好，宽松的财政、货币政策背景下，钢材需求整体韧性较强，随着国内

经济稳健回暖以及海外经济体复苏加快，市场对建材‘金三银四’需求旺季预期较乐观。目前

下游处于传统开工旺季，钢材需求稳步攀升，237 家建筑钢材贸易商成交恢复至 20 万吨以上，
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螺纹表观需求量加速释放，回升到 421 万吨水平，全国建筑钢材成交周均值 24.63 万吨水平，

26 日成交量刷出 29.32 万吨高位，刷新去年 11 月以来新高。从下图可见，随着旺季到来，近两

周需求已明显强于往年同期水平。 

图 7： 全国建筑钢材成交周均值（万吨）  图 8： 螺纹表观需求量              

 

 

 

数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

需求端，房地产和基建将直接影响螺纹的需求。2020 年度房地产受益于房贷利率的下行，

居民购买力指标在本年度仍处于上行趋势，商品房销售良好，叠加 2020 年房地产端预售条件放

松，年中颁布的“三条红线”也促使房企开源节流，地产企业后续融资环境逐步偏紧，开发商

加快了销售的节奏，使得销售整体表现尚可，期房销售成为地产企业现金流周转的主要动力，

期房销售面积占总销售面积比重也从年初的 85%增长到 88%。1-2 月地产销售维持高增长，30

大中城商品房成交面积周度高频数据显示地产销售仍强。销售面积和销售额增速继续上涨，正

常的住房需求正在释放，销售情况向好。 

从投资端来看，1—2 月份，全国房地产开发投资 13986 亿元，同比增长 38.3%；比 2019

年 1—2 月份增长 15.7%，两年平均增长 7.6%。其中，住宅投资 10387 亿元，增长 41.9%。从施

工端来看，1—2 月份，房地产开发企业房屋施工面积 770629 万平方米，同比增长 11.0%。其中，

住宅施工面积 542503 万平方米，增长 11.2%。房屋新开工面积 17037 万平方米，增长 64.3%。

其中，住宅新开工面积 12736 万平方米，增长 68.5%。2020 年四季度至今土地成交及商品房成

交表现强劲，能够支撑开发商延续高周转模式，对地产新开工和施工用钢需求形成带动。房屋

竣工面积 13525 万平方米，增长 40.4%。其中，住宅竣工面积 9862 万平方米，增长 45.9%。看

好今明竣工大年，去年因疫情被压制的竣工或在 21 年得到释放，21 年或是竣工大年且将延续

到 22 年。“三道红线”政策出台后，会倒逼房地产企业加快周转速度，加快开工、施工和竣工

的各个环节，同时关注老旧小区改造情况，在短期内利多建材需求。2021 年 1-2 月全国销售数

据较 2020 年和 2019 年均有大幅增长，房地产市场呈现量价齐升，除了是由于 2020 年受疫情影

响的低基数，就地过年带来一二城市交易热度提升的原因，也是房地产市场韧性的体现。 
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从融资端来看，1-2 月单月开发贷款增速放缓，按揭贷款发放稳定。2021 年 1-2 月开发贷

款较 2019 年同期增长 4.5%，较 2020 年 12 月增速下滑 4.7%，增速边际放缓。1-2 月个人按揭

贷款较 2019 年同期增长 43.5%。1-2 月按揭贷款增速（43.5%）略低于定金和预收款增速（49.4%），

增速基本匹配，说明 1-2 月银行发放按揭贷款情况稳定。今年以来，已有上海，深圳多地监管

层发文严格核查假流水，防止经营用途贷款违规流入房地产领域，未来房地产信贷按揭政策将

不断趋紧，进行精准调控。 

新开工维持韧性，很难有较强的表现，地产投资增速预计将持续维持高位。商品房销售主

要面临的货币政策是否收紧，房贷利率的上行压力，以致房地产销售的下降，进而导致需求的

下滑。而且 2021 年商品房销售额增速预期会下行，投资端面临的是存量在建工程和竣工节奏提

速的压力，资金压力仍不好缓解。预计今年房地产端对钢材的需求保持高位，但不会大幅增长。 

2021 年，基建将平稳增长，预计基建用钢需求增长 4%左右。从最新的政策来看，“两会”

政府工作报告仍然要求“保持宏观杠杆率稳定”，财政赤字 3.2%、地方政府专项债 3.65 万亿，

均反应了财政政策仍偏向积极，一批新基建重大项目迎来密集开工，加快新型基础设施建设正

成为扩大有效投资的关键选项。湖北、广东等地正加紧谋划一批千亿级的新基建投资建设项目，

5G 基站、大数据中心、工业互联网等成为部署重点。总体来看，我们对基建端用钢需求增速相

对乐观，预计增速能达到 4%左右。挖掘机、乘用车和家电销量也会维持较高水平，预计上半年

用钢需求依然强劲。 

图 9： 房屋新开工面积  图 10： 房地产销售面积 

 

 

 

数据来源：Wind 新世纪期货  数据来源：Wind 新世纪期货 
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图 11： 房地产施工面积  图 12： 房地产竣工面积 

 

 

 
数据来源：Wind 新世纪期货  数据来源：Wind 新世纪期货 

图 13： 土地购置面积  图 14： 房地产投资增速 

 

 

 
数据来源：Wind 新世纪期货  数据来源：Wind 新世纪期货 

2.3 库存回落、利润处于阶段高位 

焦炭现货八轮提降，炼钢成本继续走低，长流程炼钢利润不断扩大。盘面钢厂利润得到较

大幅度提升，目前钢材盘面利润 800 元/吨，现货利润 700 元/吨，接近了 2017 年供给侧改革和

2018 年环保预期时的高利润水平，但距离高点还有一定的空间。当前长流程炼钢利润使得钢厂

生产积极性较强，但限产与政策因素压制高炉提产预期。在碳中和背景下，工信部要求粗钢产

量同比下降的政策改变了市场供需平衡，导致钢材利润大幅上升。短流程方面，由于利润可观，

产量继续增加。随着需求释放，去库加速，当前进入旺季去库阶段。截止 3 月 26 日，螺纹钢厂

库降 18.16 万吨至 497 万吨，社库降 51.45 万吨至 1229 万吨，螺纹总库存去化速度加快，去库

幅度与 19 年同期相当。 
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图 15： 螺纹盘面利润（元）  图 16： 钢厂盈利面积和检修 

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 17： 螺纹社会库存走势图 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货 

三、展望  

展望 4 月，宏观面依旧宽松，通胀继续。目前来看，供应端长期有望收缩，限产最为严格

的阶段已经过去，后续铁水产量有望小幅回升，但仍将长期受到环保限产的压制，铁水供给空

间受限。市场频传热轧出口退税额度或将降低甚至取消的信息，从逻辑上看，出口退税降低是

为了抑制出口，弥补国内钢价供应缺口，并非为了打压钢材价格。碳达峰碳中和下“粗钢去产

量”仍然是市场的主要矛盾，值得持续关注。“金三银四”下，需求有望继续好转，长期看螺纹

将迎来新牛市。虽宏观通胀预期利多钢价上涨，但当现货继续攀升到 5000 元/吨关口，我们需

强化风险意识，钢价后期波动将加剧。建议前期入场的 RB2105 多单的投资者继续持有，跌破

4800 止盈。 

风险点：1、原料大幅回落导致成本坍塌；2、需求大幅回落。 
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