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国信期货螺纹钢季报 

  
螺纹：新高之后还有新高 

2021 年 3 月 28 日 

 主要结论 

螺纹钢目前产需均呈现增长的状态。需求一方面由于去年基数太低，因此同

比数据比较好看，另一方面环比也没有明显下滑趋势。但是从政策面来说，未来

供给收缩的可能性更大，近期已经出现了利润回升，但供给回落的局面，主因就

是环保限产和追求“碳中和”不得不压减高炉钢产量。 

根据我国 2013 年发改办气候文件《中国钢铁生产企业温室气体排放核算方

法与报告指南（试行）》规定，钢铁生产企业的二氧化碳排放总量等于企业边界

内所有的化石燃料燃烧排放量、工业生产过程排放量及企业净购入电力和热力对

应的二氧化碳排放量之和，扣除固碳产品隐含的排放量。根据测算，高炉产生二

氧化碳最多的环节。光这一环节产生的二氧化碳就能达到 10亿吨，占了我国 10%

的碳排放。加上其他冶炼环节和冶炼模式的排放，钢铁业的二氧化碳排放量，工

业第一，约为 20 亿吨，大约占我国总碳排放量的 18%-20%。 

市场关注政策目标“碳中和”将对钢铁业产生重大影响。想要“碳中和”，首

先要“碳达峰”；想要“碳达峰”，钢铁产量要见顶，不能再增加了。今年 1-2 月

份我国粗钢产量增加了 12.9%。预计后面会压减产量，特别是高炉产量。市场传

言，很有可能近期发改委、工信部会出台政策要求 2021 年粗钢产量缩减 2%-3%。 

这样，钢材会从供需双增的格局变为供减需增的局面，预计未来螺纹钢新高

之后还有新高。同时由于进口商品不会受到国内“碳中和”政策的影响，我们仍

然相对更看好国内产的商品走势。 

 

 

      

 

螺纹钢 
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一、 市场行情回顾 

3 月螺纹钢期货震荡略有上涨。截止 2020 年 3 月 26 日收盘，螺纹钢 2105 合约 3月上涨 257 元/吨，

涨幅 5.49%，达 4934 元/吨。 

图：螺纹钢期货主力日 K线 

 

数据来源：博易大师 国信期货 

螺纹钢现货价格持续走高，3 月现货涨至 4810 元/吨，基差近期小幅波动为主。 

图：螺纹钢基差（单位：元/吨） 

 

数据来源：WIND 国信期货 

现货价格变动汇总来看，季度涨跌幅北方涨幅高于华东高于华南，角钢、工字钢季度涨幅居前，热卷、

带钢月度涨幅居前。 
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图：钢材各品种及期货涨跌情况 

 

数据来源：我的钢铁 WIND 国信期货 

螺纹钢期货结构，主力合约仍然高于远月合约，但总体价差一季度略有回落。螺纹钢期现及期货结构

变为 N字形。现货和主力接近持平，远月偏低。预计未来主力-远月价差会继续回落。远月继续收贴水。 

图：螺纹钢期货期限结构（单位：元/吨） 

2018 2019 2020 2021

 

数据来源：WIND 国信期货 
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二、 供需分析 

(一) 原料供给 

1、铁矿石 

2021 年 1-2 月全国铁矿石进口 18151 万吨，同比增加 2.8%。铁矿石进口数量去年有过大幅增长之后，

今年增速略有放慢。 

图：铁矿石进口数量（单位：万吨） 

 

数据来源：WIND 国信期货 

截止 2021 年 3 月 19 日，铁矿石港口库存 13021 万吨，同比增加 9.9%。钢厂进口烧结粉矿库存 1825

万吨，同比增加 18.7%。铁矿出现累库。 

图：铁矿石库存（单位：万吨） 
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数据来源：WIND 国信期货 
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2、焦炭 

2021 年 1-2 月焦炭累计产量 7910 万吨，同比增长 10.3%。 

图：焦炭累计产量（单位：万吨）焦炭产量累计同比（单位：%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

截止 2021 年 3月 26 日，钢厂焦炭库存 492.6 万吨，同比增长 3.5%，月环比增长 10.3%；港口焦炭库

存 198.5 万吨，同比减少 37.9%，月环比增长 7.9%；焦化厂库存 75.9 万吨，同比减少 19.9%，月环比增长

52.2%。 

图：焦炭库存（单位：万吨） 
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数据来源：WIND 国信期货 
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铁矿石和焦炭供应均有所增长，库存也有所累积。 

(二) 钢材及螺纹钢的供应 

1、利润 

截止 2021 年 3 月 25 日，我们根据钢材生产模型计算，螺纹钢电炉理论利润 339 元/吨，高炉理论利

润 397 元/吨。环比来看，电炉利润比上月下降 20元/吨，高炉利润大幅扩大了 615 元/吨。同比来看，电

炉利润比去年同期上升了 485 元/吨，高炉利润扩大了 179 元/吨。 

图：螺纹钢利润（单位：元/吨） 

/ /

 

数据来源：WIND 国信期货 

2、产量 

由于去年基数较低且电炉利润不错。根据统计局数据，2021 年 1-2 月粗钢产量 17499 万吨，同比增长

12.9%。 

图：粗钢产量（单位：万吨、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据统计局数据，其中钢筋 2021 年 1-2 月产量 4048 万吨，同比增长 19.0%。 

图：钢筋产量（单位：万吨、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据钢协数据，重点钢企 3 月中旬库存 1750.9 万吨，同比下降 11.7%。根据上海钢联的数据，钢材社

会库存 2167.7 万吨，同比下降 14.6%。由于钢材库存去年受到疫情影响，异常高；今年低于去年也属于正

常现象。 
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图：钢材库存（单位：万吨） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据上海钢联的数据，螺纹钢的社会库存为 1280.9 万吨，建筑钢厂库存为 515.0 万吨，同比分别下

降 11.1%及 11.2%。 

图：螺纹钢库存（单位：万吨） 

: ( ) 
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数据来源：WIND 国信期货 

(三) 钢材需求 

根据统计局数据，2021 年 1-2 月，钢材出口量 1014 万吨，累计回升 29.9%。 
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图：钢材出口（单位：万吨、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据统计局数据，2021 年 1-2 月，全国房屋新开工面积 17037 万平方米，同比增长 64.3%。新开工面

积大幅增长主因是 2020 年基数太低。但不及 2019 年同期新开工面积 18814 万平方米。 

图：房屋新开工面积（单位：万平方米、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据统计局数据，2021 年 1-2 月，我国固定资产投资完成额 45236 亿元，同比增长 35.0%。 
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图：固定资产投资完成额（单位：亿元、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据统计局数据，2021 年 1-2 月，我国金属切削机床产量 7.6 万台，同比增长 85.4%。2020 年同期为

3.6 万台。2019 年同期为 8.2 万台。金属切削机床是机械行业用钢的领先指标。 

图：金属切削机床（单位：万台、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据统计局数据，2021 年 1-2 月，全国汽车产量 385.5 万辆，同比增长 89.9%，也超过 2019 年水平。 
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图：汽车产量（单位：万辆、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

从家电的累计同比增速来看，家电业持续复苏态势不减。2021 年 1-2 月，全国家用电冰箱产量 1210.7

万台，同比增长 83.0%；房间空气调节器产量 2940.4 万台，同比增长 70.8%；家用洗衣机产量 1313.5 万

台，同比增长 68.2%。 

图：家电产量累计同比（%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

根据统计局数据，我国 2021 年 1-2 月金属集装箱累计产量 2230.6 万立方米，累计同比增长 300.3%。 
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图：集装箱产量（立方米、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

统计局数据，2021 年 1-2 月民用钢船同比增长 20.8%至 450.5 万载重吨，但是不及 2019 年同期 599.9

万载重吨。 

图：钢船产量（万载重吨、%） 
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数据来源：WIND 国信期货 

三、 总结与展望 

螺纹钢目前产需均呈现增长的状态。需求一方面由于去年基数太低，因此数据比较好看，另一方面没

右轴 
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有明显下滑趋势。但是从政策面来说，未来供给收缩的可能性更大，近期已经出现了利润回升，但供给回

落的局面，主因就是环保限产和追求“碳中和”不得不压减高炉钢产量。 

根据我国 2013 年发改办气候文件《中国钢铁生产企业温室气体排放核算方法与报告指南（试行）》规

定，钢铁生产企业的二氧化碳排放总量等于企业边界内所有的化石燃料燃烧排放量、工业生产过程排放量

及企业净购入电力和热力对应的二氧化碳排放量之和，扣除固碳产品隐含的排放量。根据测算，高炉产生

二氧化碳最多的环节。光这一环节产生的二氧化碳就能达到 10 亿吨，占了我国 10%的碳排放。加上其他冶

炼环节和冶炼模式的排放，钢铁业的二氧化碳排放量，工业第一，约为 20 亿吨，大约占我国总碳排放量的

18%-20%。 

市场关注政策目标“碳中和”对钢铁业的影响。想要“碳中和”，首先要“碳达峰”；想要“碳达峰”，

钢铁产量要见顶，不能再增加了。今年 1-2 月份我国粗钢产量增加了 12.9%。预计后面会压减产量，特别

是高炉产量。京广网消息，《钢铁行业碳达峰及降碳行动方案》已经形成修改完善稿，行业碳达峰目标初步

定为：2025 年前，钢铁行业实现碳排放达峰；到 2030 年，钢铁行业碳排放量较峰值降低 30%，预计将实现

碳减排量 4.2 亿吨。实现目标有五大路径，分别是推动绿色布局、节能及提升能效、优化用能及流程结构、

构建循环经济产业链，和应用突破性低碳技术。市场传言，很有可能近期发改委、工信部会出台政策要求

2021 年粗钢产量缩减 2%-3%。 

这样，钢材会从供需双增的格局变为供减需增的局面，预计未来螺纹钢新高之后还有新高。同时由于

进口商品不会受到国内“碳中和”政策的影响，我们仍然相对更看好国内产的商品走势。 
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