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摘要
乘着政策的东风，自 4 月 13 日邯郸武安传出环保限产以来，螺纹钢又迎来了一波上涨，

从 5000 元/吨出头的价格一路上行，至本周已经上破 6000 元/吨。上涨幅度超过 1000 元，
时间也不足 1 个月，可以说是历史级别的大牛市。本轮成材价格的上行主要还是受到了限产
红利的支持，未来政策端仍有压减粗钢产量的预期，螺纹价格还处于上行通道。

一、政策回顾
回顾上半年的钢材行情，这轮价格闯关和碳中和的系列政策密不可分。目前，中国钢铁

行业碳排放量约占中国碳排放总量的 15%，是碳排放量最高的制造行业。所以，粗钢限产政
策是碳中和的一个重要组成，也将是一个横跨 40 年的长期国策。在这一政策大前提下，国
家各部委也是出台了一系列的配套政策。

首先是河北的限产政策。3 月 8 日晚，唐山市政府召开环保紧急会议，发布一级红色预
警。按照会议通知要求，9 日-11 日工业企业需按照一级红色预警响应落实停限产措施。环
保部进驻之后严格落实限产，并有扩大限产的可能。直至 3 月 15 日傍晚，部分钢厂开始恢
复生产。3 月 17 日唐山市大气污染防治工作领导小组办公室制定了关于对钢铁行业企业进
行限产减排的通知，决定对未落实应急响应的企业施行限产措施。3 月 19 日，唐山又发布
《关于报送钢铁行业企业限产减排措施的通知》的草案。草案落地前已经影响的日均铁水产
量在 10.5 万吨左右。市场推算，这一草案落地将影响 11.53 万吨的日均产量，7 月之后影响
量缩小至 10.06 万吨。

4 月 13 日，邯郸武安传出环保限产的消息。至 4 月 22 日傍晚，邯郸市发布《2021 年
二季度重点行业生产调控方案》。2020 年邯郸折算日均铁水在 10.7 万吨，如果二季度严格
执行 20%的限产，则会影响 2 万余吨的铁水产量，总影响量在 200 万吨上下。

然后是 4 月 28 日出台的部分钢材出口退税取消的政策。该政策取消了包括热轧、厚板、
彩涂板、不锈钢在内的多种钢材的出口退税，大幅缩减了钢材出口利润。出口退税下滑出现
在这个时间点，可以看作是对粗钢减产的一个补充。未来一段时间，我国国内的粗钢需求依
然将维持增长，此消彼长下，需要降低钢材出口水平来进行弥补。

最后是今年初国家市场监督管理总局批准发布《再生钢铁原料》推荐性国家标准。该标
准的提出，不仅可以推动优质再生钢铁原料资源进口，增加我国铁素资源供应，缓解钢铁行
业过度依赖铁矿石的境况；同时，规范国内的废钢行业发展，在环保和炼钢发展中找到平衡。

这一系列政策的提出和执行，都反应着国家对碳中和政策的重视。钢厂限产、能耗双控
是最直接最有效的猛药，取消钢材的出口退税和进口再生钢铁原料是供需两端对这一政策的
有力支撑。

近期，发改委、工信部又联合发布了关于做好 2021 年钢铁去产能“回头看”检查工作的
通知，检查重点包括退出产能情况、项目建设情况、历次检查整改落实情况、2021 年粗钢
产量压减工作情况等。政策的密度和执行度再上一个台阶，可以看出国家对碳中和以及压减
粗钢产量的决心和态度。

二、基本面情况
虽然政策对粗钢的支撑很强，但目前实际落实到螺纹钢生产端的影响却极为有限。去年



钢厂的技改导致螺纹的实际产能要远超往年，为今年的螺纹钢生产开了个好头。3 月 8 日唐
山限产以来，螺纹钢利润快速拉升，华东长流程钢厂生产利润一度超过 1000 元/吨。巨大的
利润刺激更多钢厂在合规经营的前提下来提高自己的生产负荷。这就使得螺纹钢的产量始终
保持在同期高位。

图一：螺纹钢周度产量
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同时，因为今年是制造业复兴的大年，所以制造端淘换下来的废钢产量也远超往年。废
钢不仅能用在钢材的短流程冶炼上，同时也能投入转炉，快速增加长流程端粗钢的产量。而
废钢的价格一直处于黑色产业链端的末流，成材废钢价差不断拉大，钢厂添加废钢的收益极
其可观。目前来看，短流程电炉基本处于极限负荷水平，长流程添加废钢的量也处于绝对高
位，这也为螺纹钢的生产提供了有力支持。

供应端虽然给了螺纹钢较大的压力，但需求端也给了足够的支持。受利于去年四季度同
比 4.71%的新开工增速，今年二季度的建筑需求保持旺盛。去年同期，受到疫情后的赶工需
求，以及基建项目的集中投放，4-5 月螺纹钢的周度表需保持在 470 万吨。而今年虽然缺少
了这些方面的支持，但因为项目的延续性，以及资金刺激更多地产开工的因素，旺季螺纹的
周度表需也能维持在 450 万吨上下。螺纹的高库存也得以健康去化，但目前来看绝对库存
仍处于高位，旺季的延续性和需求高度需要继续关注。

图 2：螺纹钢总库存
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三、行情预期
首先是产量端，目前来看今年螺纹的增量很大一块是在废钢的添加上，废钢的添加量可

能会远超我们年初的判断。若全年冶炼废钢增量在 3000 万吨，那么周度的粗钢增量会超过
50 万吨，而其中螺纹钢又占了很大的比重。因为热卷利润的高企，部分钢厂转产热卷，这
也是螺纹钢今年的其中一个减量，基本和废钢带来的增量抵消。短期螺纹产量仍有增长空间，
但要想达到去年的高度还是较难。未来对产量的预判仍然是在工信部压减粗钢产量的预期
上。统计局一季度钢材产量报 32940 万吨，同比去年增长 6000 余万吨，后续限产的预期愈
加强烈。

需求端，2020 年 8 月三条红线政策出台，地产商在政策落地前积极囤地，导致 2020
四季度土地成交飙升。今年三条红线正式落地，加上集中供地的影响，土拍积极性有明显抑
制。但头部地产商基本都都属于绿、黄范围，拿地积极性不弱。三条红线的政策只是改善了
地产行业的融资环境，是内部的结构性改革，去芜存菁。初期可能会导致土地需求一时跟不
上，但长期对土地的需求量并不会出现明显抑制。去年下半年的拿地高峰有囤积土地的考虑，
所以在今年的新开工上要打点折扣。一季度开工的疲软也会影响到三季度螺纹的消费。但因
为从土拍到开工有时间限制，所以今年整体看开工仍然不会弱，也为下半年的螺纹需求高峰
奠定了基础。全年来看，需求仍然会呈现前后高，中间低的走势。

总结一下，虽然钢厂利润可观，生产积极性高，但外生的限产政策仍然影响着成材的产
量，难以突破前高，甚至会出现突然限产的状况。而需求端仍然有项目持续开发和新开工的
支持，虽然三季度可能会比较悲观，但全年看仍然会表现较强。在这样的供需结构上，高位
的螺纹价格即便很难维持现有的增速，但短期仍在上行通道内，涨价预期较强。
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