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主要观点 

当前螺纹钢的主要交易逻辑，一是碳达峰和碳达峰、钢材控产量、环保限产政策，二是

在下游需求相对稳定前提下，产量下降和供需缺口的预期。总体看，碳达峰和碳中和是中国

向全球的承诺，钢铁行业是第二大碳排放行业，承载着巨大的任务，钢铁行业协会表态要在

十四期间提前实现碳达峰，因此 2-4 季度大概率会有进一步的钢厂限产和环保政策。如果钢

厂限产和环保力度执行严格，实现工信部制定的全年粗钢产量负增长的目标也有可能。需求

端，建材需求已经启动，目前处于二季度消费旺季，北方气温开始转暖，工地施工加速，建

材南北价差已经走平，北方价格甚至超过华东地区价格。我们认为 2-4 季度螺纹钢会保持供

需偏紧的格局，总库存会继续下降，价格将进一步走强，策略上维持多头思路。 

 

风险提示：钢材限产政策不及预期，下游需求不及预期及其他不确定性 

 

  

 

 

螺纹钢：高产量为何压不住钢价？ 
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一、2021 年钢铁行业限产量政策 

 “碳达峰、碳中和”被提出：2020 年 9 月 22 日，中国政府在第七十五届联合国大会

上提出：“中国将提高自主贡献力度，采取更加有力的政策和措施，二氧化碳排放力争 2030

年前达到峰值，努力争取 2060 年前实现碳中和”。 据《地球系统科学数据》上发表的一篇

最新研究报告预测，2020 年全球化石燃料和工业的二氧化碳排放量预计为 340 亿吨，同比

下降 7%。2020 年全球最大的二氧化碳排放国的二氧化碳排放量都有所下降，美国下降了

12%，欧盟下降了 11%，印度下降了 9%，中国下降了 1.7%。2019 年中国年度碳排放总量

98.26 亿吨，占全球排放总量的 29%，为碳排放量最大的国家，其次为美国，占比 15%。总

体上，中国碳达峰和碳中和之路任重道远，体现了一个大国的担当和自信。 

工信部要求粗钢限产量，环保部门加大钢厂限产力度: 2020 年 12 月 29 日工信部提出

“围绕碳达峰、碳中和目标，坚决压缩粗钢产量，确保粗钢产量同比下降，积极推进制造业

绿色化发展”。随后在 2021 年一季度，多个政府部门就钢铁行业压缩产量与降低碳排放量方

面多次发声。3 月唐山在《唐山市 3 月份大气污染综合治理攻坚月方案》中提出总体排放较

1-2 月减排量不低于 45%，钢铁行业的限产从唐山开启。 

钢铁行业协会提出“十四五”期间提前实现碳达峰：我国碳排放最大的部门是生产和供

应的电力、热气和热水，占比约为 44%，其次为黑色金属冶炼及压延加工业，占比约为 18%。

高炉冶炼产业上下游均为高排放行业，其中长流程产业碳排放约为 19.2 万吨，碳排放任务

较重。4 月 9 日，中国钢铁工业协会副会长骆铁军作《把握新机遇 迎接新挑战，加快实现

钢铁行业高质量发展》专题报告，提出力争“十四五”提前实现钢铁行业碳达峰。 

 

图表 1 全球主要国家碳排放比重 

 

图表 2 我国碳排放行业分布（2017 年） 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 
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二、钢材基本面：供需两旺  

一季度局部环保限产推升冶炼利润，全国钢产量高速增长。3 月唐山实施了较为严格的

限产政策，唐山高炉开工被压制，铁水产量大幅下滑，长流程钢厂利润提高到 1000 元/吨的

高位水平。除唐山外全国钢厂基本不受影响，在高利润背景下钢厂开工积极，加大高品位铁

矿石采购，提高高炉冶炼效率，铁水产量大幅提高。4 月 16 日统计局公布一季度数据，粗

钢产量同比创近年新高，局部环保限产措施未能降低全国钢产量。2021 年 3 月我国生铁、

粗钢、钢材产量分别为 7475、9402、11987 万吨，同比增长 8.9%、19.1%、20.9%；1-3 月我

国生铁、粗钢、钢材累计产量分别为 22097、27104、32940 万吨，同比增长 8.0%、15.6%、

22.5%。 

 由于一季度粗钢同比增加 15.6%，要实现全年粗钢产量负增长，二三四季度压力较大。

1-3 月粗钢产量 27104 万吨，2020 年粗钢总产量 105299.9 万吨，假设全年粗钢零增长，剩余

额度为 78195.9 万吨，去年同期产量为 81854.9 万吨，如果要实现负增长，2-4 季度的粗钢总

产量需要同比减少 3659 万吨，同比下降 4.5%。1-3 月生铁累计产量 22097 万吨，按零增长

计算，2-4 季度总产量需要同比减少 2123 万吨，同比下降 3.1%。 

 

图表 3 华北地区钢厂长流程利润

 

图表 4 国内钢铁产量 

 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

钢材需求延续去年的强势，创同期新高水平。自 2020 年复工复产以来，受到基建和房

地产投资带动，钢材消费实现了高增速，去年下半年钢材周度表观需求超过 1100 万吨，同

比增速超过 5%。2021 年钢材维持了高增速发展，截至 4 月中旬钢材周度表观需求为 959 万

吨，同比增 19%，较过去五年均值增 7.7%；螺纹钢的周度表观消费为 285 万吨，同比增 37%，

较过去五年均值增 7.6%，进入 4 月以来螺纹钢的表观需求持续发力，连续三周表观需求超

过 450 万吨，处于高位水平。 

一季度终端需求数据总体表现较好。房地产表现较为稳定，新开工面积同比增 7.25%，
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增速回落较多，施工面积同比增 17.42%，延续扩张走势，销售面积累计同比 63.8%，略有回

落，房价重回上涨阶段，三月百城中上涨城市为 85 个，已经连续 6 个月增加。与商品房销

售高度相关的居民中长期贷款数据较好，其中一月贷款额达 9448 亿元，创单月新高，居民

购房需求仍然较为旺盛。基建投资向好，一季度累计投资同比增 29.7%，各地积极推进公共

设施管理、交通、能源、水利等重大工程项目建设，基础设施投资恢复至 2019 年同期水平

以上。从资金面看，一季度投资项目到位资金同比增长 30.0%，高于全部投资增速。 

 

图表 5 全国钢材表观需求

 

图表 6 螺纹钢表观需求 

 

数据来源：我的钢铁，Wind，铜冠金源期货 

 

图表 7 房地产新开工与施工面积累计增速 

 

图表 8 房地产新开工与施工面积当月增速 

 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 
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图表 9 全国基建投资增速 

 

图表 10 基建三大领域同比增速 

 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

三、黑色产业限产量回顾 

2009 年钢铁限产量及钢价表现：2009 年 5 月 8 日国家工信部出台《关于遏制钢铁行业

产量过快增长的紧急通知》，要求各地控制钢铁总产量，淘汰落后产能。2009 年钢铁行业产

能严重过剩，钢铁需求约为 47 亿吨，而产能过剩约 25%-30%。2009 年一季度重点钢铁企业

生产粗钢 1.274 亿吨，而同期粗钢的表观消费量仅为 1.263 亿吨，国内需求相对疲软和产量

相对过高。5 月限产量通知公布后，钢价迎来一波涨势，全国螺纹钢现货均价从 3669 元/吨

上涨到 8 月初最高 4780 元/吨，上涨 1111 元/吨，涨幅 30%，螺纹期货 5 月 8 日收盘 3616，

8 月最高 4972，上涨 1356，涨幅 37.5%。 

2020 年山东焦炭限产量及焦价表现：2020 年 5 月 21 日山东省供应和信息化厅、山东省

发展和改革委员会、山东省生态环境厅发文《关于实行焦化项目清单管理和“以煤定产”工作

的通知》，核定全省产能 4710 万吨/年，全省产量控制目标为 3200 万吨/年，2020 年山东最

终产量为 3162.6 万吨，同比减产 1758.3 万吨，影响全国产量约 3.6%。山东省焦炭限产量政

策推出后，下半年山西、河南、河北等地逐步加入淘汰焦炭落后产能的行列，2020 年全国焦

炭产量零增长。焦炭准一级焦港口现货价格从 5 月下旬 1800 元/吨，最高上涨至 2970 元/吨，

上涨 1170 元/吨，涨幅 65%，同期焦炭期货指数自 1848 上涨至最高 3044，涨幅 64.7%。 

 

四、后市展望 

当前螺纹钢的主要交易逻辑，一是碳达峰和碳达峰、钢材控产量、环保限产政策，二是

在下游需求相对稳定前提下，产量下降和供需缺口的预期。总体看，碳达峰和碳中和是中国

向全球的承诺，钢铁行业是第二大碳排放行业，承载着巨大的任务，钢铁行业协会表态要在

十四期间提前实现碳达峰，因此 2-4 季度大概率会有进一步的钢厂限产和环保政策。如果钢

厂限产和环保力度执行严格，实现工信部制定的全年粗钢产量负增长的目标也有可能。需求

端，建材需求已经启动，目前处于二季度消费旺季，北方气温开始转暖，工地施工加速，建
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材南北价差已经走平，北方价格甚至超过华东地区价格。我们认为 2-4 季度螺纹钢会保持供

需偏紧的格局，总库存会继续下降，价格将进一步走强，策略上维持多头思路。技术上，螺

纹期货今日突破历史最高点，强势有望延续，上方目标为 5500，6000 和 6700（目标点位的

预测具有很强的主观性，不能作为投资决策的依据，其实现需要政策面、供需面、资金面以

及情绪面等诸多因素的配合）。  

 

风险提示：钢材限产政策不及预期，下游需求不及预期及其他不确定性 
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本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、转载以及向
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