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钢铁业减产概率进一步提升，坚定看好板块投资机会  

——近期钢铁行业重大事件点评 
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事件：（1）7 月 28 日，中钢协第六届会员大会二次会议上，钢协规划发展部相关负责

人针对钢铁去产能“回头看”及压减粗钢产量工作进行了专题汇报，全年减产任务将集

中在下半年完成； 

（2）8 月 5 日，中国钢铁工业协会召开党委常委（扩大）会，表示要坚决执行“去产能

回头看和压减粗钢产量”有关工作要求； 

（3）柳钢集团官微刊文表示，8 月 5 日，2021 年二季度中层干部大会中党委副书记、副

董事长、总经理甘贵平指出，下半年随着国家相关政策变化，钢铁产能预计有所下降，

铁矿石等原材料价格或将随之下降； 

（4）宝武集团官微刊文称，8 月 6 日召开的中国宝武 2021 年二季度工作会议上，党委

书记、董事长陈德荣表示坚决执行限产政策不含糊，总经理、党委副书记胡望明也表示

确保下半年“减量不减效”。 

政策上要求 2021 年全国粗钢产量同比不增长概率进一步提升。8 月初以来，中钢

协召开会议表示要落实粗钢产量压减任务，大型国有钢企如宝武、柳钢集团领导也在会

议上提到下半年粗钢压减任务，其中宝武集团董事长更是明确表示要坚决执行限产政策

不含糊。当前钢铁行业粗钢产量压减的确定性越来越高，下半年钢铁行业压减产量是大

概率事件。  

预估下半年全国粗钢产量可能同比下降 9%-17%。据兰格钢铁网 7 月 14 日报道，6

月下旬以来，江苏、安徽、甘肃、浙江、湖南、山西、江西等地相继提出 2021 年全年粗

钢产量同比不增长要求；7 月 22 日，山东最新出台政策要求 2021 年省内粗钢产量同比

减少 344 万吨；8 月 9 日，河北最新出台政策要求省内 2021 年粗钢产量同比减少 2171

万吨。我们预计全国钢产量今年不增长是大概率事件，据此测算，预计下半年全国粗钢

产量同比下降 9%-17%（仅考虑上述地区减产，降幅为 9%；若全国其他城市均要求粗钢

产量同比持平，则降幅接近 17%）。 

期货主力合约显著反应减产预期。8 月 10 日，钢材期货主力合约盘面利润为 1258 元

/吨，较现货利润高出 414 元/吨；其中螺纹钢期货主力合约价格为 5437 元/吨，高于 8

月 10 日现货价 110 元/吨；铁矿石期货主力合约价格位 853 元/吨，低于 8 月 10 日现货

价格 322 元/吨。期货钢价和钢铁利润升水、矿价贴水，期货市场充分反映了钢铁减产的

预期。 

减产区域的幅度测算：江西、内蒙古、辽宁等地相对较小。如若要求全年各省市粗

钢产量均同比持平，预计江西、内蒙古、辽宁下半年同比降幅分别为 0.89%、6.46%、

9.02%，粗钢压减压力相对较小；相比之下，上半年贵州粗钢产量同比增长 55.38%，如

若要求全年各省市粗钢产量均同比持平，则下半年同比降幅将达到 56.55%。 

减产品种的分布：建筑钢材减产幅度可能更大。2021 年 1-6 月，中钢协重点企业粗

钢产量为 4.42 亿吨（占全国钢产量 78.5%），同比增长 11.36%；非重点钢企粗钢产量为

1.21 亿吨，同比增幅为 18.86%。数据显示非重点钢企上半年产量增幅更大，这也意味着

下半年其减产的幅度更大，而这些企业以生产建筑钢材为主，因此我们预计全国范围来

看，建筑钢材价格可能更受益于钢铁减产；但是同时我们也要注意到，当前热卷（工业

钢代表品种）的盈利仍然高于螺纹（建筑钢的代表品种），尽管盈利差在缩窄，但预计在

压减产量预期下，板材钢企盈利能力仍将延续比较优势。 

投资建议：下半年粗钢减产执行概率逐步提升，且近期原料价格大幅回落，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：新钢股份、方大特钢、宝钢股份、八

一钢铁、鞍钢股份、包钢股份、华菱钢铁、三钢闽光、山东钢铁、重庆钢铁。 

风险分析：下游需求大幅走弱；供应端减产力度不及预期；钢价过快上涨超出合理范围，

引发政府对大宗商品价格的调控。 
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钢铁业减产预期显著再升温，坚定看好板块投资

机会——山东省粗钢产量压减政策点评

（2021-07-23） 

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（2021-07-15） 

钢铁去产能“回头看”将带动钢铁行业景气度持

续提升——关于 2021 年钢铁去产能“回头看”

检查工作点评（2021-05-12） 
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钢铁行业 

表 1：近期针对钢铁行业粗钢产量压减政策的整理 

数据来源：中国冶金报等、光大证券研究所 

 

图 1：热轧板与螺纹钢的价差（元/吨）  图 2：钢铁行业综合毛利润与期货主力合约利润（元/吨） 

 

 

 资料来源：Wind、光大证券研究所（时间截至 2021 年 8 月 10 日） 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所（时间截至 2021 年 8 月 10 日） 

 

图 3：2020 年至今螺纹钢价格（元/吨）  图 4：2020 年至今热卷价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所（时间截至 2021 年 8 月 10 日） 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所（时间截至 2021 年 8 月 10 日） 

 

时间 发言人 职务 核心内容 发言场合 信息来源 

7/28  
钢协规划发展部相关负

责人 

针对钢铁去产能“回头看”及压减粗钢产量工作进行了专题汇报，

表示全年减产任务将集中在下半年完成。 

中钢协第六届会

员大会二次会议 
中国冶金报 

8/5  中钢协 
落实粗钢产量压减任务并坚决抑制主要原材料价格的非理性上涨，

坚决维护正常的市场秩序和产业链平稳安全。 

党委常委（扩大）

会 
中钢协 

8/5 甘贵平 

柳钢集团党委副书记、

副董事长、总经理 

 

下半年随着国家相关政策变化，钢铁产能预计有所下降，铁矿石等

原材料价格或将随之下降。 

2021 年二季度中

层干部大会 
柳钢集团官微 

8/6 陈德荣 
宝武集团党委书记、董

事长 

坚决执行限产政策不含糊，没有讨价还价的余地，必须坚决贯彻落

实。 

中国宝武2021年

二季度工作会议 
宝武集团官微 

8/6 胡望明 
宝武集团总经理、党委

副书记 
要坚决执行“限产令”，确保下半年“减量不减效”。 

国投瑞银
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 
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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。 
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