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粗钢产量压减预期叠加钢企兼并重组加速，行业景气度将进一步上行 

——钢铁行业重大事件点评 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

钢铁行业 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

事件：据国家统计局数据显示，2021 年 6 月份，我国粗钢产量 9388 万吨，同

比增长 1.5%；6 月份全国粗钢日均产量 312.9 万吨，环比下降 2.5%；1-6 月，

我国粗钢产量 56333 万吨，同比增长 11.8%。 

据兰格钢铁网 7 月 14 日报道，6 月下旬以来，江苏、安徽、甘肃、山东、浙江、

湖南、山西、江西等地相继提出 2021 年全年粗钢产量不超过 2020 年的要求。 

7 月 14 日，山东钢铁公告称，山东省人民政府国有资产监督管理委员会正在与

中国宝武钢铁集团有限公司筹划对山钢集团战略重组事项。 

地产新开工、基建、工业品三大链条需求走弱，粗钢压减政策正当时：截至 7

月 9 日，地产新开工、基建链条方面，石油沥青开工率、全钢胎开工率均处于 5

年同期最低值，水泥开工率周环比大幅下降12.4个百分点至去年同期水平以下,6

月小松挖机小时利用数是近 5 年最低值；工业品链条方面，半钢胎开工率、乘用

车批发及零售销量（4 周滚动值）均处于 4 年以来同期最低水平，多项数据显示

当前钢铁行业下游需求偏弱，我们认为在需求走弱之时，正是对粗钢产量进行压

减的最好时机，既可实现粗钢产量压减，同时又会抑制钢价过快上涨。 

钢铁去产能“回头看”政策正在进行中，下半年粗钢同比降幅最大可达 11.61%：

2021 年 1-6 月，我国粗钢产量为 5.63 亿吨，同比增长 11.8%，较去年同期增长

6431.9 万吨。其中，2021 年 1-5 月江苏、安徽、甘肃、山东、浙江、湖南、山

西、江西地区粗钢产量为 1.48 亿吨，同比去年增长 2632.72 万吨，如若仅上述

地区要求 2021 年粗钢产量同比不增长，则 2021 年下半年全国粗钢同比降幅达

到 4.75%；如若全国各地均提出粗钢产量同比不增长，则 2021 年下半年粗钢产

量同比降幅将达到 11.61%，供给收窄预期大幅加强。 

钢材期货主力合约盘面吨钢利润大幅升水于现货，行业盈利能力有望进一步提

升：2021 年以来，钢材期货主力合约吨钢利润罕见持续升水于现货，截至 2021

年 7 月 14 日，螺纹期货利润为 1269 元/吨，现货利润仅为 441 元/吨，钢材期

货价格表现远好于原料端价格表现，显示市场对远期行业盈利水平持较为乐观的

态度。随着各地陆续出台粗钢产量压减工作，供应收缩预期有望带动钢材现货价

格表现优于原料价格，未来行业盈利能力有望进一步提升。 

行业集中度进一步提升，大型钢铁企业盈利能力有望持续改善：2019 年以来，

中国宝武接连重组了马钢集团、太钢集团和重庆钢铁等多家大型钢铁企业，并先

后托管了央企中钢集团和昆明钢铁控股有限公司，2021 年 7 月 14 日，宝武集

团与山东省国资委筹划对山钢集团战略重组事项，按照 2020 年两大集团产量计

算，成功合并后，宝武集团粗钢产量将达到 1.46 亿吨，占全国粗钢产量比例达

到 13.88%。预计未来全国钢铁业集中度将进一步提升，主要上市钢铁企业盈利

能力有望持续改善。 

投资建议：当前终端需求维持弱势，但各地陆续出台粗钢产量压减政策，且行业

兼并重组加速，钢铁企业集中度将进一步上行，未来钢铁行业盈利水平将大幅提

升，主要上市钢铁企业盈利能力有望进一步改善。建议关注标的：八一钢铁、山

东钢铁、新钢股份、宝钢股份、首钢股份、华菱钢铁、太钢不锈、重庆钢铁、柳

钢股份、方大特钢、三钢闽光、南钢股份等。 

风险分析：下游需求大幅走弱，供应端减产力度不及预期。 
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行业与沪深 300 指数对比图 
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图 1：石油沥青周开工率（%）  图 2：全国水泥周开工率（%） 
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资料来源：Wind、光大证券研究所 

 
资料来源：百川资讯、光大证券研究所 

 

图 3：全钢胎开工率（%）  图 4：小松中国挖机小时利用数（小时） 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2016 2017 2018

2019 2020 2021

 

 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所 

 

图 5：乘用车当周日均批发及零售销量（4 周移动平均，万辆）  图 6：全国半钢胎开工率（%） 
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 资料来源：Wind、光大证券研究所 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所 
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表 1：2021 年 1-5 月全国各地粗钢产量（亿吨）、同比（%）及对下半年产量的测算（亿吨，%） 

 

2020 年 

产量（亿吨） 

2021 年 1-5 月 

产量（亿吨） 

同比绝对值 

（万吨） 
同比(%) 

2021 年 6-12 月产量 

（E）（亿吨） 

同比绝对值 

（E）（万吨） 
同比(E，%) 

河北 2.50 1.03 264.72 2.64% 1.47 -264.72 -1.77% 

江苏 1.21 0.55 862.43 18.71% 0.66 -862.43 -11.50% 

山东 0.80 0.38 567.04 17.74% 0.42 -567.04 -11.82% 

辽宁 0.76 0.34 312.61 10.28% 0.43 -312.61 -6.84% 

山西 0.66 0.30 413.89 16.26% 0.37 -413.89 -10.11% 

安徽 0.37 0.18 294.17 20.10% 0.19 -294.17 -13.17% 

湖北 0.36 0.17 411.50 32.36% 0.19 -411.50 -18.00% 

河南 0.35 0.16 304.90 23.36% 0.19 -304.90 -13.71% 

广东 0.34 0.16 357.43 28.32% 0.18 -357.43 -16.86% 

内蒙古 0.31 0.13 126.43 11.19% 0.19 -126.43 -6.35% 

四川 0.28 0.12 182.65 17.36% 0.16 -182.65 -10.49% 

江西 0.27 0.11 26.23 2.48% 0.16 -26.23 -1.61% 

湖南 0.26 0.12 156.39 14.99% 0.14 -156.39 -9.96% 

福建 0.25 0.12 219.53 22.61% 0.13 -219.53 -14.68% 

广西 0.23 0.16 343.92 26.66% 0.06 -343.92 -34.89% 

云南 0.22 0.11 250.49 29.90% 0.11 -250.49 -17.95% 

天津 0.22 0.08 -61.05 -7.40% 0.14 61.05 4.53% 

上海 0.16 0.07 63.61 9.47% 0.08 -63.61 -7.04% 

吉林 0.15 0.07 86.01 15.06% 0.09 -86.01 -9.01% 

陕西 0.15 0.07 93.21 16.22% 0.09 -93.21 -9.84% 

浙江 0.15 0.07 165.74 31.73% 0.08 -165.74 -17.73% 

新疆 0.13 0.05 126.07 29.77% 0.08 -126.07 -14.28% 

甘肃 0.11 0.05 146.83 40.62% 0.06 -146.83 -21.04% 

黑龙江 0.10 0.04 30.69 8.34% 0.06 -30.69 -4.96% 

重庆 0.09 0.05 154.85 45.30% 0.04 -154.85 -27.74% 

贵州 0.05 0.03 118.15 61.17% 0.02 -118.15 -43.96% 

青海 0.02 0.01 9.32 12.93% 0.01 -9.32 -7.69% 

数据来源：Wind, 光大证券研究所，（假设 2021 年全国各地粗钢产量同比较 2020 年持平） 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结
果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 
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