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●供给端：8 月钢厂限产整体严格，铁水周均产量 227.85 万吨，环比减少 1.3 万吨，

同比减少 24.6 万吨。8 月螺纹周均产量 323 万吨，同比下降 16%。如果全年产量零增长，螺

纹周均产量不得超过 352 万吨，去年 9-12 月螺纹钢周均产量约为 363 万吨，最小减产幅度为

3.1%，因此，9-11 月旺季阶段与 7-8 月淡季阶段相比，螺纹有一定增产的空间。 

●需求端：已经进入 9-11 月消费旺季阶段，钢材消费将逐步好转，市场关注点转为消

费、消费增量、库存降幅等指标。下游，地产、基建、汽车、家电上月月度数据均表现不佳，

投资者需要防范需求不及预期的可能。 

●行情观点：螺纹产量维持偏低水平，不过也有一定的增产空间，需求端进入旺季，

消费将逐步回暖，整体上螺纹下方支撑偏强，随着需求回升钢价或震荡走高，但需求压力较

大，上方高度有限。操作上，逢低做多为主。  

 

风险点：环保限产，下游消费不确定 
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一、 行情回顾 

8 月钢材市场震荡偏弱。受到 730中央会议提出保供稳价影响，月初钢材价格高位回落，

期间唐山发布冬奥限产政策，2021年全市粗钢产量同比压减 1237万吨，期价反弹。16 日统

计局公布房地产和基建投资数据，房屋新开工面积和房屋施工面积当月同比大幅下跌，地产

新开工面积累计同比转负，新开工和施工面积下降幅度远超出市场预期；基建投资数据同样

下滑。终端数据意外下降，市场情绪转弱，期价随着向下调整。8 月下旬，市场开始关注旺季

预期，金九银十旺季逐步来临，现货成交企稳回升，期价反弹，31 日螺纹 2201 合约收 5308。 

8 月全国高温多雨以及疫情局部发散，建材需求下降，下游成交量缩，现货市场价格表

现不佳。截至 8 月 31 日，现货全国螺纹均价 5318 元/吨，整体回落 160 元/吨。整体看，南方

价格强于北方，华南地区强于华东，华东地区强于华北，广州-上海价差上涨 10 元/吨，而上

海-北京价差上涨 100 元/吨。月差方面，螺纹和热卷 10-1 和 1-5 价差总体上行，限产支撑，

近月价格相对偏强。 

热卷与螺纹价差回落走势，虽然 8 月热卷限产力度强于螺纹，但需求端，热卷下游汽车、

家电等领域产量连续下滑，消费表现更加一般，而螺纹供需弱平衡，叠加未来山东、江苏等

主产省限产严格，对螺纹影响较大，但卷螺差的驱动并不明显。 

 

图表 1 螺纹钢 2110 和 2201 及价差走势 

 

图表 2 热卷 2110 和 2201 及价差走势

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 
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图表 3 热卷与螺纹价差走势 

 

图表 4 螺纹钢现货地域价差走势 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

二、钢材基本面分析 

1、限产严格与利润偏强 

8 月份，天津、青岛、杭州、福州、深圳、上海、济南、沈阳、苏州等城市相继发布公告，

延期第二次土地集中供应。近日杭州、深圳等地重新发布第二批住宅用地集中出让公告，进

一步优化土拍规则，调整内容涉及建立竞买准入标准、调低溢价率上限、严格落实购地资金

审查机制等。而温州、银川、安徽相继发文规范当地房地产市场，旨在落实房住不炒，进一

步促进市场平稳健康发展。下半年地产政策和投资数据具有较大的不确定性，将对钢材市场

产生较大影响。 

8 月钢厂限产执行严格，钢材利润偏强。目前各省限产政策基本确定，全国下半年产量

降幅超过 10%，其中，江苏、山西、安徽下半年产量降幅在 10-17%，山东、湖北下半年产量

降幅均为 24%。8 月钢厂冶炼利润小幅上涨，钢材价格回落 160 元/吨，青岛 PB 粉价格回落

230 元/吨，焦炭表现强势，上涨 360 元/吨，目前华北钢厂高炉的螺纹利润升至 500-600 元/吨

附近，热卷利润升至 900 元/吨附近。如果下半年限产政策执行严格，钢材供给中期偏紧和高

炉利润大概率偏强。 

电炉方面，国家鼓励电炉炼钢发展，虽然前期环保部表示电炉炼钢企业不停产不限产、

产量不压减，水电费不涨价、减税降费等，近期西南地区电炉仍因环保、限电等因素限产。

因此 8 月份电炉钢材产量同比小幅下降，据第三方公司调研数据，8 月电炉建材产量周均 52.04

万吨，同比下降 3.36 万吨。因为夏季用电高峰期已过，电炉生产受限电的影响将减小。 
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图表 5 全国钢厂高炉开工率 163 家 

 

图表 6 唐山钢厂高炉开工率 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

图表 7 华北地区钢厂长流程利润 

 

图表 8 华东地区钢厂短流程利润 

 

数据来源：Wind，我的钢铁，铜冠金源期货 

2、钢材产量和库存分析 

上半年全国的钢铁产量自 7 月开始下滑，8 月延续下降态势。数据显示，1-7 月生铁、粗

钢、钢材产量累计同比增加 2.3%、8%、10.5%。从高频数据看，8 月钢材产量环比减少 2.89%，

同比减少 7.74%。8 月全国钢材产量增速回落，主因钢厂限产政策严格，钢厂检修增加。目前

螺纹产量小幅连续回升，不过仍低于平均水平，热卷产量继续回落，回落至近年同期最低水

平，主因唐山地区限产严格。 

8 月钢厂限产整体严格，铁水周均产量 227.85 万吨，环比减少 1.3 万吨，同比减少 24.6

万吨；螺纹周均产量 323 万吨，同比下降 16%。如果全年产量零增长，螺纹周均产量不得超

过 352 万吨，去年 9-12 月螺纹钢周均产量约为 363 万吨，最小减产幅度为 3.1%，因此 9-10

月份有增产的空间。 
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9 月旺季逐步来临，高温和降雨对工地施工的影响减弱，需求将持续好转，库存将逐步

去化。如果厂库不增甚至下降，则表示下游需求良好，反之，如果产量增加，库存增加，那

么消费有不及预期的可能。热卷方面，产量大概率维持偏低水平，目前热卷总库存偏高，主

因下游消费不佳，导致社会库存偏大。 

 

 

图表 9 钢材产量：螺纹钢 

 

图表 10 钢材产量：热卷 

 

数据来源：Wind，我的钢铁，铜冠金源期货 

 

图表 11 社会库存：螺纹钢 

 

图表 12 社会库存：热卷 

 

数据来源：Wind，我的钢铁，铜冠金源期货 
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图表 13 钢厂库存：螺纹钢 

 

图表 14 钢厂库存：热卷 

 

数据来源：Wind，我的钢铁，铜冠金源期货 

图表 15 钢材总库存：螺纹钢 

 

图表 16 钢材总库存：热卷 

 

数据来源：Wind，我的钢铁，铜冠金源期货 

3、螺纹旺季来临，但需求仍需观察 

8 月中旬以来，建材成交回升依然缓慢，贸易商气氛不佳，周均成交量在 13 万吨附近，

主要受到天气和疫情防控影响。螺纹钢表观消费短期有所回升，已经高于平均水平，从季节

性规律来看，9 月回升的概率较大，旺季消费将持续到 10-11 月。终端方面，房产数据预期变

差，对市场形成较大压力，而基建方面，下半年财政空间较大，有较强的托底能力。总体上，

建材需求回升仅仅是时间问题，但消费增幅有不及预期的可能。我们曾在下半年报告中指出

的，谨慎看空下半年需求，目前看，来自房地产的压力仍然较大。 

热卷消费整体较为温和，表需在历史平均值附近窄幅波动。热卷 1-8月份表需同比增 2.8%，

与 2019 年持平，近期下游汽车和家电需求连续下滑，对热卷的消费构成较大压力。 
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图表 17 钢材表观消费：螺纹钢 

 

图表 18 钢材表观消费：热卷 

 

数据来源：Wind，我的钢铁，铜冠金源期货 

4、终端需求 

7 月房产数据弱于预期，投资增速继续下滑，新开工面积和施工面积增速大幅下滑，当

月同比降幅超出预期，市场对下半年终端需求的预期调降。8 月 16 日统计局公布 1-7 月房地

产投资和销售数据，主要指标增速均有一定回落。其中，房地产开发投资 84895 亿元，累计

同比增 12.7%，当月同比增 1.37%，销售面积 101648 万平方米，累计同比增 21.5%，当月同

比下降 8.5%，商品房销售额 106430 亿元，累计同比增 30.7%，房屋新开工面积 118948 万平

方米，累计同比-0.9%，当月同比降 21.49%，竣工面积 891880 万平方米，累计同比增 9.0%，

当月同比降 27.11%。 

全国房屋销售整体转弱，主要因为居民购房政策和信贷收紧，其中 1- 7 月居民中长期贷

款达 38,274 亿元，累计同比增 12.3%，当月同比-34.5 %。由于企业融资政策收紧，企业拿地

的节奏减慢，土地成交款下降，对未来的房产投资和施工有一定负面影响。1-7 月房地产开发

企业土地购置面积 8764 万平方米，累计同比下降 9.3 %；土地成交价款 5121 亿元，同比下降

4.8%，降幅略有收窄。土地购置面积减少，预计未来开工和施工强度逐步转弱。 

7 月新开工和施工面积数据意外走弱：房地产开发投资额增速有所下滑，不利于远期地

产用钢需求。施工面积当月同比增 -27.11 %，新开工面积当月同比 -21.49 %，两个重要用钢

指标意外走弱，对市场打击较大，因此市场调低下半年需求预期。 

9 月建筑行业将进入“金九银十”传统旺季，下游施工逐步增加，房地产开工和施工量也

将同步增加，但由于 2020 年新开工面积和施工面积绝对值偏高，因此下半年新开工和施工同

比指标可能会偏弱。中长期看，随着融资监管政策的推进和集中供地政策的实施，房地产投

资和施工增速会受到一定制约。 
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图表 19 房屋新开工、施工面积累计同比 

 

图表 20 房屋新开工、施工面积当月同比 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

图表 21 土地购置面积与商品房销售面积累计同比 

 

图表 22 土地购置面积与商品房销售面积当月同比 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

基建投资也有所下降，不过逆周期调节空间仍然较大。1-7 月份，全国固定资产投资（不

含农户）302533 亿元，同比增长 10.3%；比 2019 年 1-6 月份增长 8.7%，两年平均增长 4.3%。

基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 4.6%。其中，水利管理

业投资增长 6.9%；公共设施管理业投资增长 2.8%；道路运输业投资增长 4.4%；铁路运输业

投资下降 4.4%。财政还留有余力，今年财政支出偏慢，如果房产投资持续下降，基建仍有较

强的托底能力。 
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图表 23 固定资产投资三大分项累计同比增速 

 

图表 24 固定资产投资完成额累计同比增速 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

汽车家电产量数据不佳，板材需求下滑。2021 年 1- 7 月，汽车行业累计产量 1,459.10 万

辆，累计同比增长 18.90%，当月同比-15.80%，增速连续下滑。1- 7 月，全国家用电冰箱、空

调、家用洗衣机产量分别为 5177 万台、13769 万台、4918 万台，累计同比分别为 11.3 %、

17.3 %、29.0 %，当月同比分别为-18.3 %、2.8 %、4.2 %。总体上看，汽车、冰箱和空调 7 月

当月增幅继续负增长，对用钢需求影响较大，特别是汽车降幅超过 15%，预估影响当月热卷

消费约 4-5 个百分点。 

 

图表 25 我国汽车产销量增速 

 

图表 26 我国家电产量增速 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

今年两次调整钢材进出口关税和取消出口退税，目前均以执行。7 月 29 日下午，财政部

税务总局发布《关于取消钢铁产品出口退税的公告》，国务院关税税则委员会办公室发布《关

于进一步调整钢铁产品出口关税的公告》，自 2021 年 8 月 1 日起取消部分钢铁产品出口退

 -40.0

 -20.0

 -

 20.0

 40.0

 60.0

水利、环境和公共设施管理业:累计同比 %

交通运输、仓储和邮政业:累计同比 %

电力、热力、燃气及水的生产和供应业:累计同比 %

 -40.0

 -30.0

 -20.0

 -10.0

 -

 10.0

 20.0

 30.0

 40.0

基础设施建设投资(不含电力):累计同比 %

基础设施建设投资:累计同比 %

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100 产量:汽车:当月同比 %

产量:汽车:累计同比 %

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

产量:空调:累计同比 %

产量:洗衣机:累计同比 %

产量:家用电冰箱:累计同比 %



                                           螺纹 2021 年 9 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 12/14 

 

税，适当提高铬铁、高纯生铁的出口关税，调整后分别实行 40%和 20%的出口税率。本次这

要涉及了镀层板、冷卷、电工钢以及钢轨和钢铁制油气无缝套管、导管等产品，其中冷轧、

镀层板及电工钢出口量为 1185 万吨，占钢材出口总量的 31.7%。 

两次调整关税，主要为了促进钢铁行业转型升级和高质量发展，增加国内钢铁供应，对

冲粗钢去产量政策导致的国内钢铁供应下降的影响。4 月 28 日和 7 月 29 日两次取消钢铁产

品出口退税的钢铁产品税号， 上次取消 146 个税号及本次的 23 个税号钢铁产品，国内钢铁

产品出口退税基本上全部取消。 

2021 年 1-7 月钢材累计进口 840 万吨，同比降 15.6%，出口 4305 万吨，同比增 30.9%。

8 月底公布的钢铁 PMI 出口订单指数来看，7 月出口指数环比增 1 个百分点，维持偏低状态，

在进出口政策调整后，下半年出口大概率大幅回落。 

 

图表 27 我国钢材进口增速 

 

图表 28 我国钢材出口增速 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 
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三、行情展望 

供给端：8 月钢厂限产整体严格，铁水周均产量 227.85 万吨，环比减少 1.3 万吨，同比

减少 24.6 万吨。8 月螺纹周均产量 323 万吨，同比下降 16%。如果全年产量零增长，螺纹周

均产量不得超过352万吨，去年 9-12月螺纹钢周均产量约为363万吨，最小减产幅度为 3.1%，

因此，9-11 月旺季阶段与 7-8 月淡季阶段相比，螺纹有一定增产的空间。 

需求端：目前已经进入 9-11 月消费旺季阶段，钢材消费将逐步好转，市场关注点转为消

费、消费增量、库存降幅等指标。下游，地产、基建、汽车、家电上月月度数据均表现不佳，

投资者需要防范需求不及预期的可能。 

综上，螺纹产量维持偏低水平，不过也有一定的增产空间，需求端进入旺季，消费将逐

步回暖，整体上螺纹下方支撑偏强，随着需求回升钢价或震荡走高，但需求压力较大，上方

高度有限。操作上，逢低做多为主。 

 

风险点：环保限产，下游消费不确定  
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