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供需双弱，钢价震荡为主



现货价格：7月大幅走强

◆ 7月钢价在限产的背景下大幅走强，上海螺纹月涨520元，8月初至16日跌120元，目前报5300元/吨。热卷7

月现货价格涨580元，8月初至16日跌260元报5760元/吨。

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

螺纹现货价

2018年 2019年 2020年 2021年

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

热卷现货价格

2018年 2019年 2020年 2021年



现货利润：吨钢利润明显回升

◆ 由于铁矿石价格大幅走弱，吨钢利润出现明显回升，按照当下铁矿石价格测算，螺纹钢吨钢利润在400元/吨

附近，热卷800元/吨。

◆ 7月热卷与螺纹钢价差保持在600元的历史高位，进入8月热卷需求有所转弱，而螺纹有旺季预期，卷螺价差

收窄。
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供应：粗钢产量大幅减少

◆ 7月份，我国粗钢产量8679万吨，同比下降8.4%；全国粗钢日均产量279.9万吨，环比下降10.5%；1-7月，

我国粗钢产量64933万吨，同比增长8.0%。

◆ 7月份粗钢日均产量创2020年4月以来新低。

◆ 虽然吨钢利润回升，但强制性限产依然在执行中，预计粗钢产量同比将继续保持大幅减少的趋势。
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供应：生铁产量同步下降

◆ 7月份，我国生铁产量7285万吨，同比下降8.9%；1-7月，我国生铁产量53350万吨，同比增长2.3%。

◆ 生铁产量同比下降的幅度是大于粗钢的，因此压减粗钢产量还是主要通过压减生铁产量来实现。
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供应：主要减产集中在螺纹

◆ 从近期钢联的产量数据能够明显看到压减产量主要是集中在螺纹钢身上，目前螺纹的产量同比减量在15%左右。8

月12日当周，螺纹钢周产量321.08万吨，环比增加3.09万吨，同比65.43万吨，同比减少幅度为16.93%。

◆ 热卷产量压减幅度小，8月12日当周热卷产量327.19万吨，环比增加6.8万吨，同比减少8.39万吨，考虑到热卷吨

钢利润仍高于螺纹，预计热卷供给将面临一定压力。
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需求：新开工面积持续拖累地产用钢需求

◆ 1-7月份，全国房地产开发投资84895亿元，同比增长12.7%；比2019年1-7月份增长16.5%，两年平均增长

8.0%，连续5个月增速收窄。7月单月打破连续3个月上涨走势，环比回落28%。

◆ 1-7月份，全国房屋新开工面积为11.9亿平方米，同比下降0.9%，7月为1.77亿平方米，同比下降21.5%，降

幅扩大17.7%。1-7月份，房地产开发企业房屋施工面积891880万平方米，同比增长9.0%，7月施工面积1.86

亿平方米，同比下降27.1%。

◆ 地产较差的数据与疫情有一定关系，但新开工面积同比转负，4季度地产用钢需求承压，不过施工依然保持一

部分韧性。
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需求：基建投资超预期下降

◆ 1-7月固定资产投资累计同比10.3%，较1-6月下滑2.3%，两年复合增长4.3%。7月固定资产投资同比增长-0.8%，

较6月下滑5.5%。

◆ 1-7月份基础设施投资同比增长4.6%，两年平均增长0.9%，比1-6月份回落1.5个百分点。

◆ 专项债发行明显偏慢，拖累基建投资，预计3季度基建数据仍难有明显改善，后期随着政策发力，基建有望成为拖

底经济的主要力量。

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

20
15
-1
2

20
16
-0
3

20
16
-0
6

20
16
-0
9

20
16
-1
2

20
17
-0
3

20
17
-0
6

20
17
-0
9

20
17
-1
2

20
18
-0
3

20
18
-0
6

20
18
-0
9

20
18
-1
2

20
19
-0
3

20
19
-0
6

20
19
-0
9

20
19
-1
2

20
20
-0
3

20
20
-0
6

20
20
-0
9

20
20
-1
2

20
21
-0
3

20
21
-0
6

固定资产投资完成额:基础设施建设投资(不含电力):累计同比

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

固定资产投资完成额累计同比

2018年 2019年 2020年 2021年



需求：制造业投资恢复缓慢

◆ 1-7月制造业投资同比增长17.3%，两年平均增长3.1%，比1-6月份加快1.1个%。1-7月份，全国规模以上工业增

加值同比增长14.4%，两年平均增长6.7%，增速下降0.3%。7月份，规模以上工业增加值同比增长6.4%，前值

8.3%；两年复合增速为5.6%，较上月下降0.9%。

◆ 制造业投资进一步恢复，疫情、大宗商品价格上涨是制约制造业投资恢复的主要因素。7月份的工业增加值也呈现

下行趋势，后期随着出口转弱也面临更大下行压力。
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需求：汽车产销高基数下面临继续下行压力

◆ 7月，汽车产销分别完成186.3万辆和186.4万辆，环比分别下降4.1%和7.5%，同比分别下降15.5%和11.9%。

◆ 1-7月，汽车产销分别完成1444.0万辆和1475.6 万辆，同比分别增长17.2% 和19.3%。增幅比1-6月继续回落7%

和6.3%。与2019年同期相比，产销同比分别增长3.4%和4.2%，

◆ 芯片短期问题短期依然存在，且受疫情影响需求也承压，受去年同期高基数的压力将会比较明显。
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需求：家电产销数据有所好转

◆ 6月，我国空调产量2167万台，同比下降12.1%；1-6月累计产量12328.3万台，同比增长21.0%。冰箱产量742.5

万台，同比下降15.4%；1-6月累计产量4434.6万台，同比增长18.8%。洗衣机产量664万台，同比增长13.0%；

1-6月累计产量4293.9万台，同比增长33.5%。

◆ 7月冰箱线上市场零售量为212.7万台，同比增长13.6%；洗衣机市场零售量142.8万台，同比上涨4.1%；空调线上

零售量357.7万套，同比增长38.5%

◆ 从线上数据看7月家电产销数据有所好转，随着地产竣工增速上行，家电需求有望保持较好水平。
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需求：挖掘机销量同比延续下滑

◆ 7月销售各类挖掘机17345台，同比下降9.24%；其中国内12329台，同比下降24.1%；出口5016台，同比增长

75.6%。

◆ 1-7月，共销售挖掘机241178台，同比增长27.2%；其中国内206029台，同比增长19.7%；出口35149台，同比

增长102%。

◆ 挖掘机销量同比延续下滑态势，出口势头依然强劲。
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需求：间接出口保持旺盛

◆ 集装箱运价指数再创历史新高，出口维持强势，钢材的间接出口保持较高水平。

◆ 海外疫情依然未能有较好的解决，病毒变异，全球许多地区新冠病毒病例激增。
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需求：直接出口有下行压力

◆ 7月我国出口钢材566.9万吨，同比增长35.6%，环比下降12.2%。1-7月我国累计出口钢材4305.1万吨，同比增长

30.9%；7月出口环比出现下降，与7月份底出台的取消出口退税执行新标准有很大关系。

◆ 7月，我国进口钢材104.9万吨，环比减少20.3万吨，下降16.2％；1-7月累计进口钢材839.7万吨，同比减少154.9

万吨，下降15.6％。

◆ 出口由于取消退税环比有下行压力，但进口量也保持很低水平，总的来说进出口供给压力较小。
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需求：表观需求表现弱

◆ 虽然当下需求处于季节性淡季，但同比来看螺纹需求还是比较差的，目前建筑钢材日成交量同比减量保持在

15%左右，钢联周度的表观需求也基本低于去年10%以上，有疫情方面的因素，但总体还是偏弱。

◆ 热卷需求保持稳定， 在 335 万吨附近，但已经连续几周低于去年，因此也面临着需求走弱的压力。
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库存：仍有望开启快速去库周期

◆ 虽然螺纹的需求比较弱，但受供给端下降幅度较大的影响，在7月中旬出现了淡季去库的情况，如果后期供给

还能保持这样的减量，在疫情控制较好的情况下，螺纹仍有希望在8 月下旬进入全面降库周期。

◆ 热卷由于供需变化不大，库存或以稳为主。
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观点

螺纹、热卷

钢材目前处于供需两弱的局面，支撑价格走强和走弱的因素都不是很强。7月份社融数据低于

市场预期，信贷环境依然偏紧。房地产新开工面积、基建投资增速均低于预期。国内经济短期可能

继续放缓，短期也没有明显政策刺激，预计钢材需求同比继续承压，但供给又受到限产的扰动，因

此在淡季更可能震荡为主，8月下旬开始若疫情能很好控制，需求恢复，价格还有望小幅上涨。



本报告由东吴期货制作及发布。报告是基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证该

信息的准确性和完整性，所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，投资者需自行承担风险。未经本公司事先

书面授权，不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节、修改、及用于其它用途。

免责声明

期市有风险，投资需谨慎！



真诚感谢，欢迎交流

请联系东吴期货研究所，期待为您服务
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