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市场回顾：4月螺纹钢涨高后盘整再走高，政策利好推动

4.13消息面传武安20
号出台限产措施，刺
激资金拉涨盘面止跌
回升

4.2工信部、发改委召
开去产能“回头看”和
压减产量会议，政策性
利好刺激螺纹大涨

4.9管理层对大宗商品涨价关
注度提高，涨价风险加大，
盘面资金获利回吐回落调整

4.1螺纹钢周产量持平，表观消
费继续明显回升，需求释放良
好，数据利好资金推动上涨

4.20焦炭铁矿石持续
上涨，带动板块市场
人气，螺纹获资金买
盘推动上涨

4.12领导层、央媒高
度关注大宗商品涨价，
舆论压力下盘面资金
涌现获利回吐压力回
落调整

风险提示：本报告中的所有观点仅代表个人看法，不作为直接入市投资依据。若据此入市，应注意风险。作者和所在机构不承担由此产生的任何损失和风险。

4.23-26唐山再限产，
减排政策形成强力刺
激，资金推动盘面价
格上涨走高



宏观：一季度国民经济开局良好

• 2021年前3月经济数据表明：一季度国民经济开局良好。

• 财政政策：2021年3月地方政府专项债券累计发行3741亿元，较去年同期11040亿元大幅下降；地方政府专项债券是促使去年基建投资同比增长

回正的主要资金来源。

• 货币政策：2021年3月存量社融增速12.3%，环比下降1个百分点。2021年3月M2同比增速9.4%，环比回落0.7个百分点；说明信用扩张进一步放

缓，广义流动性拐点进一步确认。



需求：4月螺纹钢需求释放较好

• 4月前17个交易日全国建材日均成交26.5万吨，明显高于2019年4月前17个交易日21.7万吨成交水平。

• 4月螺纹钢表观消费周度均值447万吨，明显高于2019年同期周度均值的414万吨。

• 说明今年4月螺纹钢需求释放较好，超过往年同期水平。



需求：5月螺纹钢需求有韧性，南方进入雨季看影响大小

• 2021年3月全国房屋新开工面积累计值3.6亿平方米，比2019、2020两年同期平均值高2698万平方米；施工面积累计79.84亿平方米，比2019、

2020两年同期平均值高8.97亿平方米；房地产到位资金累计4.75万亿元，比2019、2020两年同期平均值高1.12万亿元。

• 从房地产到位资金、施工、新开工情况来看，目前房地产投资保持韧性，短期韧性预计维持，5月螺纹钢需求有望偏稳定，需要关注南方进入

雨季带来的影响大小。



供给：螺纹钢产量预计缓慢回升，限产减排政策会继续推进

• 4月螺纹钢周产量均值357万吨，略高于2019年4月周均值353万吨。

• 目前华东主产区螺纹钢钢厂毛利很高；短流程钢厂利润超过500元。据富宝资讯，4月22日当周49家独立电炉开工率70.8%，环比上周持平，产能

利用率90.5%，环比增0.1%。高利润下，独立电炉厂开工率和产能利用率都达到高位，短期能开的基本都开了。

• 唐山执行限产减排，从目前政策演进来看，后续会扩大范围，只是时间而已；短期螺纹钢产量在电炉和未限产地区高炉提产下预计缓慢回升。



库存：处于去库周期，去库速度不错

• 截至4月22日螺纹钢总库存1366万吨，连续6周库存下降，去库幅度本周有缩小。

• 从目前螺纹钢周产量和表观消费来看，产量受限回升缓慢，表观消费量已回升至较高位水平，产量离往年高位水平较远，所以螺纹钢进入去库

周期，目前看去库速度不错。



进出口：取消钢铁产品出口退税影响主要在成本上

• 本次取消部分钢铁产品出口退税，从影响品种来看主要在热轧和钢管等产品，去年出口同类产品3000多万吨。

• 结合目前国内外市场环境来看，此次政策影响主要在成本上，提高国外进口我国钢铁产品的进口成本；在总需求未明显变化，在国外钢铁产品

高溢价的情况下，会平衡一定的溢价。

• 政策的主要目的还是要让铁元素留在国内，是推进压减产量的一系列配套政策。



基差：螺纹钢基差收窄，盘面远月升水近月，市场预期乐观

• 4月下旬螺纹钢基差持续收窄，最小缩至48元，主要是期货盘面上涨超过现货涨幅，说明市场看好后市，预期较乐观。

• 4月23日之后螺纹钢期货盘面资金受减排限产利好刺激拉涨远月，rb2110合约出现较近月rb2105合约升水，出现很多年来未见情况，也说明市

场预期较乐观。



期货盘面：5月或仍有上涨空间，涨高注意调整风险

• 5月螺纹钢基本面：产量预计缓慢回升，限产存在不确定性；需求有韧性，南方雨季有影响；供需偏紧平衡，5月后半段供需状况或有改善。

• 目前市场背景：宏观政策短期收紧可能不大；产业压减产量政策持续中，会继续推进，为现阶段主要政策利好；取消钢铁出口退税影响在成本。

• 螺纹钢盘面5月前半段在供需偏紧、若叠加政策性限产减排继续推进和炒通胀等氛围下仍有上行空间；后半段若供需改善，高位调整概率大。

• 螺纹钢2110合约5月预计或仍有上涨空间，涨高后注意调整风险。

• 风险因素：（1）产业政策强度不确定性；（2）大宗商品价格涨高政策风险等。

下档

压力
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