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策略：政策真空期 关注中报
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2021 年 6 月板块及个股表现 

6 月，钢材消费进入淡季，钢材产量保持高位，钢材库存累积，产量

管控政策仍不明朗。钢材价格在成本支撑下小幅震荡下行。同期，钢铁股

也保持震荡。申万钢铁指数下跌 0.93%，跑输上证综指 0.26 个百分点。 

供给扰动再临 

今年，政策的不确定性对钢材价格造成巨幅扰动，但在碳中和背景下，

供给有顶的大方向不会变，近期多地已经陆续开展“回头看”检查工作，

但针对粗钢产量压减的政策仍不明朗。另一方面，随着钢铁行业盈利收缩，

亏损企业增加，钢厂扩产动力减弱，短期粗钢产量上涨或有所放缓。 

需求进入淡季 

6 月，钢材需求进入传统淡季，而供给仍保持高位，导致钢材库存累

积至五年历史同期高位。从国内市场来看，下游需求仍具备韧性，整体延

续板强长弱的态势。地产新开工持续负增长，钢材需求偏弱运行；乘用车

产销逐步改善，随着芯片供应恢复，复苏趋势有望延续；机械高增速带动

高需求，但国内挖掘机销量在去年高基数影响下已出现下滑。从海外市场

来看，制造业复苏促使板材需求高景气延续，供需错配下海外钢材价格仍

在加速上涨。 

原料价格坚挺 

6 月，原料价格保持较高水平。铁矿石价格震荡上行，品种间的结构
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性差异下，高低品矿间价差扩大。焦炭价格稳定，焦化利润保持较高水平，

同时焦煤端成本支撑较强。废钢价格小幅震荡上涨，但与生铁的价差倒挂

进一步扩大。 

投资建议：短期建议关注中报行情 

二季度，钢材价格经历了一轮大起大落，但平均盈利水平大幅提高。

10 家已发布业绩预告钢铁上市公司，上半年均实现了业绩同比大幅增长，

以及二季度业绩的环比增长。当前板材需求仍有韧性，短期有望迎来中报

行情，建议关注宝钢股份、华菱钢铁、新钢股份。此外建议关注具备云母

资源保障以及成本优势的永兴材料。 

风险提示 

需求端出现超预期下滑。 

供给侧政策落地力度不及预期。 
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