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螺纹钢行情回顾与展望 

2019 年螺纹钢整体保持高供应格局，在去产能的大背景下，

产能置换实则将部分僵尸产能盘活，2018年高利润带来的高产量，

延续至 2019年，整体高炉与电炉生产技术均有所提高，产能缩

减产量高企的现状将延续至2020年，但由于长短流程成本价差，

短流程对于长流程的保护作用将起到调节作用。 

2019年房地产新开工、施工、竣工指标增速趋于靠拢，四季

度超预期的需求大幅提振螺纹现货，但 2020年地产竣工增速趋

于回升，施工增速从而下降，新开工在当前的土地储备与投资低

位且融资环境较为严峻的情况下或缓慢下降。故房地产未来的新

增需求或呈收缩，但存量销售的期房将为钢材的需求提供缓冲。 

2019年冬储政策来看，钢厂并未给出太多优惠，据调研，约

50%的贸易商表示确定今年冬储，但对当前的市场价不认可，暂

未达到心理价位，且冬储量上，约 50%的贸易商表示今年较往年

量有所减少，时间上还需要向后延，预计开启时间在 1月上旬末

至中旬。若贸易商吸收冬储量有限，则部分货物将在钢厂，未向

社会转移。到春节后复工之时，钢厂手中货源充裕，将更加有话

语权，节后价格易涨难跌。全年来看，钢价走势先扬后抑，呈倒

“V”型。 

◆ 操作策略： 

1、单边策略：中长线做多 RB2005合约，做空 RB2010合约，
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做空 RB2101合约 

2、套利策略：中长线做多螺矿比 05合约 
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一、供给改革日渐式微 产业升级见微知著   

1.1  2019 年粗钢产量较去年新高，高额利润大幅降低 

据统计局数据显示 2019年我国 1~11月份生铁、粗钢以及钢材产量分别为 73894万吨，

90418万吨，110474万吨，累计同比增速分别为 5.1%，7%，10%。 

图 1、粗钢月度产量 

 

图 2、重点地区高炉开工率 

 

  
数据来源：Wind 资讯 

2019年以来，在国家一系列政策出台的环境下，在国内市场强劲需求的推动下，我国粗

钢产业整体保持平稳较快增长，随着产业投入加大、技术突破与规模积累，根据统计数据，截

至 2019年 11月，全国粗钢表观消费量 71948万吨。自 2015年以来，我国进入供给侧结构性

改革，钢铁行业通过“去产能”以及中频炉“地条钢”的整理出清，产能实质性得到下降，这

也带动了钢铁行业的利润有所修复，红利尤其反应在 2018年。 

依据各省区市工信厅发布的产能置换项目方案，2020年新增产能将少于退出产能，即 2020

年将是产能净退出的年份。但由于当前技术的革新，高炉名义产能的退出，并不一定造成实际

产量的下降，高炉的实际产能大于工信厅所发布的高炉对应产能。 

据统计，2018至 2019两年内，各省区市合计公布了 119个产能置换项目方案。从新建产

能置换项目的区域分布来看，仍集中于华北和华东地区，分别占比 39%和 34%，而华南地区以

11%的占比位列第三。 
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2020年我国粗钢需求仍然存在成长空间，内部需求潜力巨大，外部需求前景广阔，故无

论从粗钢本身供给或下游需求来看，都仍将维持健康的增长趋势。 

图 3、全国粗钢产量与长流程螺纹毛利 

 

 

数据来源：钢联数据 

2019年仍旧是环保管控供给的一年，政策上延续秋冬季采暖限产，但导向转为不提倡“一

刀切”，依据国务院于 2018年 6月 27日印发的《打赢蓝天保卫战三年行动计划（以下简称蓝

天保卫战）》，今年主要有三大区发布了地方性的指导文件，主要涉及地区为京津冀、长三角、

汾渭平原地区，在此基础之上，各地如江苏、山东、山西、河北等螺纹主产地也制定了本地的

分类评级应急预案，按照地方实际情况对各个地区的生产进行调控，做到不“一刀切”，但也

保障环保生产。各地决定生产的影响也可从产量中窥得一二，今年 7月对于环保把控较为严格，

但整个秋冬季来看，环保限产执行力度并不如去年，各地频出的限产政策对产量影响有限，且

今年的利润水平之下，钢铁企业生产积极性高涨，产量全年维持高位。 
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图 4、生铁、粗钢、钢材产量累计增速 

 

 

数据来源：钢联数据 

2019同比 2018年，利润中枢大幅下移，2018年利润区间在 950~1500元/吨，2019年利润

区间在 280~1000元/吨，截至 2019年年底，随着钢材现货价格的回落，钢材的利润也被压缩，

当前螺纹利润围绕 300左右波动，根据成材端供需情况，2020年铁矿石供应有所增加，将压制

铁矿石现货价格；焦炭尚有指导文件提出去产能未完成，但焦炭本身生产无太大规律性可言，

是否能够按照要求去产能尚未可知，故焦炭端 2020年行情走势或跟随螺纹但扰动因素存在；

废钢自身供应较为平稳，2020年制造业将触底，届时废钢供应或有增长空间，但废钢当前价格

高企，且高需求下供需紧平衡。结合以上三个主要原材料，2020年从利润角度看螺纹，将维持

在 200~500元/吨左右，同比今年无太大变动，对于粗钢生产而言，也有支撑的空间。 

图 5、2019 年成材利润利润 

 

 

数据来源：钢联数据 
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1.2 供给侧改革红利逐渐减弱，产业升级带来产量扩张 

根据“十三五”规划提出的供给侧改革目标，2016年压缩粗钢产能 8492万吨，超额完成

目标任务；2017年压缩粗钢产能 5000万吨，钢铁完成去产能已超过 1.15亿吨目标，至此完成

了钢铁去产能五年目标任务的 76.7%，并且共清除完成 1.4亿吨“地条钢”产能；2018年压减

粗钢产能 3000万吨，提前两年超额完成“十三五”期间压减粗钢产能 1.5亿吨的上限目标，

自此至 2020年我国已无去钢铁产能的任务。 

2016年国务院在行业内下发《关于推进钢铁产业兼并重组处置僵尸企业的指导意见》。其

目标是，到 2025年，中国钢铁产业 60%~70%的产能要集中在 10家左右的大集团中，从而形成

3~4家 8000万吨级的钢铁集团，6~8家 4000万吨级的钢铁集团。 

由此可见，供给侧改革三个阶段---去地条钢、环保限产以及钢铁行业产能置换与重组整

合，已初步完成前两步，接下来 2020年所面临行业重点问题就是产能置换与重组整合，至此

供给侧改革对于钢材供应的边际影响将有所减弱，但仍需关注此过程中所涉及产能。 

根据各工信厅公布数据测算所得，2020年将新建炼铁产能 18330万吨，新建炼钢产能 18703

万吨，退出炼铁产能 22026万吨，退出炼钢产能 21967万吨。从各地公布的情况来看，河北省

涉及的产能置换项目所涉及的产能最高、变化最大。粗钢主要生产大省中，河北省新建炼铁产

能 5423万吨，退出产能 8065万吨；江苏省新建炼铁产能 2984万吨，退出产能 4259万吨；山

东省新建炼铁产能 2984万吨，退出产能 3122万吨；山西省新建炼铁产能 2181万吨，退出产

能 2441万吨。故明年仍将延续去产能的思路，但对于钢材产量，并不会跟随产能而下降。当

前随着企业盈利率的改善，对于生产更加具有主动性，且随着环保要求的提高，企业对于生产

设备的升级，也使得自身在产能下降的同时，仍然维持生产，保有市场占有率，这也是为什么

2019年产量居高不下的原因。长短流程均进行了技术革新，将在产能缩减的进程中出现产量逆

势的情况。 

1.3 电弧炉产能释放将逐渐成为新亮点，行业占比创新高 
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中国是钢铁大国，但中国钢铁行业以高炉—转炉长流程为主，电炉短流程占比不到 10%，

远低于美国（62%）、欧盟（39%）、日本（22%）的发展水平，也低于全球（25.2%）的平均水平。

在 2019（第二届）中国电炉炼钢科学发展论坛上，工信部原材料工业司钢铁处处长指出，将会

同国家发改委等有关部门，研究制订引导电炉炼钢发展的措施，实现优化钢铁长、短流程布局

结构的目的。 

一直以来，制约短流程发展的两大因素在于废钢和电力成本。据测算，废钢占短流程炼钢

成本比例超过 75%，这也造成了短流程是钢材成本的重要支撑。钢铁产量高位，长流程吸纳废

钢量持续增加，部分企业高炉废钢比可达 30%以上，使得废钢资源更加紧缺，价格居高不下，

增加了电炉冶炼成本。除开废钢，电力成本是制约短流程发展的第二大因素，据测算，电力成

本占短流程炼钢大概 6%~15%，且区域间电价差异较大。虽然当前企业可通过分配谷、峰生产时

间来进行自我调节，但此举无法改变电价高企的现状。 

虽然电弧炉发展有两大掣肘，随着生产技术革新如康斯迪 （Consteel）电炉的逐渐应用，

将会使整个行业的生产效率提高。当前该类电炉在日本等发达国家应用广泛，国内尚未大幅添

置，但康斯迪电炉在各类技术指标上提升巨大，实现了废钢连续预热、连续加料、连续融化，

提高了生产率，降低了电耗及电极消耗等。且随着中国工业化、城镇化水平的不断提高，以及

2020年触底的制造业，将为电弧炉的原材料--废钢带来新的边际增量，供应端的宽松或为电弧

炉减轻成本压力。 

图 6、我国电炉钢占比远低于其他国家水平 

 

数据来源：wind 数据 
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2015 年底，我国符合规范条件钢铁企业共有电炉 188 座，生产能力为 1.14亿吨。2016

年以来，随着中频炉的淘汰，加之诸多钢厂新建电炉产能以进行产能置换，我国电炉钢产量有

所增加。2017年，我国电炉钢产量为 7449万吨，占粗钢总产量的 9.3%；2018年，电炉钢产量

接近 1亿吨，占比已达到 10%，但仍远低于同期全球电炉钢比例 25.2%。近两年，电炉炼钢呈

现出快速发展态势。据各省份发布的产能置换方案，2017年~2023年经产能置换的新建电炉有

69座，涉及产能 5360万吨；淘汰电炉 79座，淘汰产能 3807万吨。 

据富宝数据，目前全国范围内的统计样本来看，电弧炉共有 359座设备，总产能为 18124

万吨。从区域来看，主要的电炉产能分布在华东、华南、西南地区，例如江苏、广州、四川

等地。其中，产能最大的省份为江苏省，达到 2335万吨；其次是广东省，产能 2051万吨；

而内陆部分以四川地区产能最为集中，达到 1405万吨。 

截至 2019年现有电弧炉设备产能及数量统计 

省市 产能（万吨） 数量（座） 省市 产能（万吨） 数量（座  

河北 600 10 贵州 449 10 
江苏 2335 42 重庆 165 3 
山东 1089 22 辽宁 496 12 
安徽 546 10 吉林 200 4 
浙江 623 14 黑龙江 418 8 
福建 1516 24 甘肃 75 1 
江西 424 9 宁夏 56 1 
山西 440 5 陕西 262 6 
河南 1250 22 青海 147 3 
湖南 167 4 天津 270 3 
湖北 1206 28 上海 315 5 
广东 2051 48 云南 254 6 
广西 1056 19 新疆 309 6 
四川 1405 34    

资料来源：富宝资讯 

从电炉产能新增和退出情况来看，2019年新增 1719万吨电炉产能，拆除 980万吨产能，

总计净增加产能 739万吨。该数值在 2020年预计将继续扩大，或达到峰值 1593万吨。在经历

快速扩张后将进入平稳发展的几年。预计 2020年电炉部分的钢材产量将继续高速增长，整体

电弧炉的产能占比或将超过 20%。 
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拟新建电炉产能 拟拆除电炉产能 
净增产能 年份 产能 年份 产能 

2019 1719 2019 980 739 
2020 3043 2020 1450 1593 
2021 320 2021 160 160 
2022 150 2022 200 -50 
2023 556 2023 210 346 
总计 5788 总计 3000 2788 

2019年，电炉钢对于螺纹产量的影响可见一斑。回溯历史，在 2016年以前，短流程产量

占比可达 18%左右，始自 2017年的取缔地条钢行动，将野蛮生长的中频炉作为重点打击对象，

由此，2017年以后，螺纹产量中，短流程占比骤降至 8%~12%。2019年 1~7月，整体钢材价格

处于高位，利润空间给了电弧炉生产的动力，短流程占比达到 15%，但自 8月开始，钢材价格

在悲观预期以及持续高产量带来的供应压力之下下跌，压缩利润，首先就打到了电炉钢的成本

线，螺纹产量中短流程占比减少至 12%，在 11月开始，螺纹基本面转好供需健康的情况下，短

流程占比重新回到 15%。由此可见，当前短流程对于长流程起到保护作用，当利润收缩时，首

先反应并减产的就是电弧炉，产量下降则对于钢价有支撑，利润回升，电弧炉复产，此为当前

的生态链，良性循环。 

根据其他国家发展规律来看，先为长流程产能占比大，而后废钢资源积累到一定程度，短

流程优势与占比才逐步显现。今后，随着技术的革新，电弧炉生产效率势必提高，行业占比将

创新高。 

1.4 净出口呈下降趋势 

海关总署统计数据显示，2019年 11月份，中国进口钢材 104万吨，环比增加 1万吨，增

幅 0.97%；同比减少 2 万吨，降幅 1.89%。1~11月累计，中国共进口钢材 1082万吨，同比下降

134万吨；累计进口额为 126.7亿美元，同比下降 25.3亿美元，下降幅度 16.64%。11月份，

中国出口钢材 457万吨，环比下降 21万吨，降幅 4.39%；同比减少 75万吨，降幅 14.1%。1~11

月累计，中国共出口钢材 5966万吨，同比下降 416万吨，下降幅度 6.52%；累计出口额为 496.9

万吨，同比下降 60.7万吨，降幅 10.9%。据此测算，前 11月中国钢材进口均价为 1172.47美

元/吨。 



                      
螺纹钢·年报

 

 8 / 16 
 

中国作为钢铁出口大国，从贸易市场来看，有统计以来，我国自 2008年至 2018年，出口

粗钢量在世界占比中，从 38.1%上升至 51.3%，同时，我国钢铁表观消费量也从 36.3%升至 48.8%，

可见我国钢铁供需对于世界钢铁市场的影响力。今年以来，国际市场纷争频发，仅中国与美国

的贸易战争，就持续影响着两国经济，纷纷出现经济疲软态势，当前的全球经济一体化，使得

各国之间经济更加难以独立于整体存在。故从我国钢材出口也可以看出，我国钢材产品出口在

2013~2016年，分别为 6233万吨、9377.76万吨、11239.56万吨和 10849万吨，呈稳步增长的

趋势，但 2017年至 2018年，开始大幅走弱，这与我国去产能以及国际经济需求下降不无关系，

今年仍旧延续快速下降态势。我国钢材出口对象非常集中，主要是美国、欧盟、东南亚、韩国

等地，故主要经济体下行压制整体需求。中美关系在 2020年或逐渐找到平衡点，届时双方均

需要发展提振本国经济，但我国钢材净出口下降态势或仍将延续一段时间。 

图 7、我国钢材进口量及增速 

 

数据来源：wind 数据 

图 8、我国钢材出口量及增速 

 

数据来源：wind 数据 
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二、地产基建先扬后抑  废钢电炉调节产量 

2.1 螺纹轧线开工率中性，地区分布不均 

据 Mysteel统计数据显示，螺纹钢生产线共计 305条，在所追踪的统计样本中，生产线自

2015年以来，并无增减，其中华东有生产线 142条，南方有 101条，北方有 62条，地区之间

分布差别较大，其中占主要地位的有 65条生产线的江苏省，25条生产线的广东省，15~20条

生产线的山东省、浙江省、广西省、山西省、云南省、福建省等。生产线实际开工时，会根据

季节有所调整，今年以来，开工生产线在 210~240条区间，处于近五年中性水平。 

2019年，统计数据显示螺纹轧线开工率处于中性水平，按照螺纹当前生产水平以及利润

来看，2020年仍将维持当前开工率，华东地区遥遥领先其他地区，对于螺纹的影响从生产和需

求方面均占重要位置。 

图 9、螺纹生产线和产量 

  

数据来源：钢联数据 

2019年，长流程生产线得益于来自于短流程的成本保护，自身利润得到了有效保障，整体

开工率高于平均水平。 
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图 10、螺纹长流程生产线和产量 

  

数据来源：钢联数据 

2019年短流程由于废钢价格高企，利润在 7、8月份时被压缩至盈亏平衡线，在之后的时

间里，短流程生产线开工率明显下降，得益于短流程端产量的收缩，钢材价格未出现恐慌式下

跌。 

图 11、螺纹短流程生产线和产量 

  

数据来源：钢联数据 

 

2. 2  2019 弱冬储，钢厂主导话语权 

据市场调研，今年有冬储意向的占比 58%，无冬储意向的占比 34%，持观望态度的占比 8%。

各地区冬储心理价位不一致，西北地区集中在 3400，西南地区集中在 3700，华北地区集中在

3300，华中地区集中在 3500，华南地区集中在 3700，华东地区集中在 3600。从当前各地市场
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来看，大部分城市钢价暂未到达贸易商心理冬储价位，贵阳的贸易商表示目前价格可以冬储，

但具体冬储还未有操作。 

就冬储量方面，今年计划减少冬储的贸易商占比 45%。冬储量在 1万吨以内的占比 40.96%，

1~3万吨的占比在 18.07%，3万吨以上的占比 4%，剩余 37%暂未定冬储量。从计划冬储数量来

看，今年明显较去年降低。 

就冬储资金方面来看，仍旧是自有资金或托盘资金，自有资金占比 51.81%，托盘资金占

比 6.02%，自有资金+托盘资金占比 16.87%。 

图 12、螺纹总库存分年对比 

 

数据来源：钢联数据 

据 Mysteel数据显示，截止 12月 27日 35城螺纹钢社会库存总量为 314.95万吨，社会库

存环比上月底增加 31.71万吨。螺纹现货在 11月超预期的需求以及因为前期心态悲观而贸易

商囤货较少的情况下，价格大涨。在 11月底价格开始快速回落，虽然当前供需属于近五年表

现最佳，但今年的冬储政策上，钢厂并未给出太多优惠，且个别地区钢厂自身也有囤货动作。 

总的来看，今年主要的话语权在钢厂手中，贸易商冬储意愿偏低，冬储量较去年减少明显，

当前对后市虽谨慎看好，但由于钢价暂未达到贸易商心理价位，大部分贸易商尚在观望中，实

际操作或将在 1月左右开启。若今年冬储量不及去年，在当前的高位产量下，钢厂库存或无法

良好向社会库存转移，则社会库存累库压力不会太大。到明年复工时，社会上囤货不多，届时

定价主导权将掌握在钢厂手中，明年钢价仍将坚挺。 
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图 13、螺纹社会库存分年对比 图 14、螺纹钢厂库存分年对比图 

  

数据来源：钢联数据 

 2. 3  宏观政策导向支撑一二季度需求 

螺纹钢现货贸易 2019年整年均处于高位水平，尽管 12月下降较大，但也处于近五年中高

位水平。得益于今年高产量以及突出的表观消费量。从需求的延续性来看，明年一二季度的需

求或仍旧延续当前的良好态势。  

图 15、全国主流贸易商建筑钢材 5 日移动平均成交量 图 16、螺纹钢周度表观消费量 

 

  

数据来源：钢联数据 

 2019年 1~11月份，全国房地产开发投资 121265亿元，同比增长 10.2%，增速比 1~10月

份回落 0.1个百分点。其中，住宅投资 89232亿元，增长 14.4%，增速回落 0.2个百分点。11

月份，各地方政府仍旧坚持“房住不炒”的定位，一城一策、因城施策，落实房地产长效管理

机制，不将房地产作为短期刺激经济的手段，房地产市场总体稳定运行。2019年全年房地产投
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资节奏先扬后抑，年初融资环境偏宽松，“小阳春”行情如期开启，行业前列的大型房企拿地

积极性较高，整体投资活跃，但在下半年以来，由于融资环境的紧张，房企也由积极投资转为

销售回款为主的经营策略，其中尤以龙头企业为甚，拿地销售比低于行业平均。临近年末，随

着中央经济工作会议对房地产定调的进一步明确，韩正副总理也公开表示仍旧坚持“房住不炒”，

后续各城市在微调政策时也将坚持此原则，再加上年底节点的特殊性，预计开发投资降温态势

仍将持续几个月。 

2019年 1~11月份，房地产开发企业房屋新开工面积 205194万平方米，增长 8.6%，增速

回落 1.4个百分点。其中，住宅新开工面积 151447万平方米，增长 9.3%。房屋施工面积 874814

万平方米，同比增长 8.7%，增速比 1~10月份回落 0.3个百分点。其中，住宅施工面积 613566

万平方米，增长 10.1%。房屋竣工面积 63846 万平方米，下降 4.5%，降幅收窄 1.0 个百分点。

其中，住宅竣工面积 45274万平方米，下降 4.0%。从数据看出，当前房屋竣工面积增速仍旧处

于负增长，但自今年 6月以来持续回升；房屋新开工增速今年整体呈现先扬后抑的走势，在 4

月出现拐点后持续下滑；房屋施工面积今年整体呈先强后稳的走势，在 4月与新开工同时出现

拐点。因房屋施工面积包括本期新开工的面积、上期跨入本期继续施工的房屋面积、上期停缓

建在本期恢复施工的房屋面积、本期竣工的房屋面积以及本期施工后又停缓建的房屋面积，故

从已知的新开工、施工、竣工三个指标来看，今年由于新开工面积下滑，但同时竣工面积也下

滑，故对于施工面积指标而言，新增减少，但存量增加，故今年走势较为平稳。但从当前竣工

面积走势来看，处于持续回升中，到 2020年，随着竣工面积的增加，则施工面积也会受到拖

累下行。 

图 17、房地产开发投资完成额增速 图 18、房屋新开工面积 

  

数据来源：Wind 资讯 
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2019年 1~11月份，商品房销售面积 148905万平方米，同比增长 0.2%，增速比 1~10月份

加快 0.1个百分点。其中，住宅销售面积增长 1.6%，办公楼销售面积下降 11.9%，商业营业用

房销售面积下降 14.1%。商品房销售额 139006亿元，增长 7.3%，增速持平。其中，住宅销售

额增长 10.7%，办公楼销售额下降 11.3%，商业营业用房销售额下降 13.5%。2019年商品房销

售面积较前几年的下跌来说，整年以平稳小幅微升的走势运行，在 2016~2018年期间，金融去

杠杆严重制约了商品房销售，在 2019年，去杠杆转为稳杠杆，商品房销售温和回升，其中以

期房销售贡献为主，现房销售仍旧是负增长。预计 2020年商品房销售面积仍旧无大幅上升动

力，整体温和平稳运行。 

2019年 1~11月份，房地产开发企业土地购置面积 21720万平方米，同比下降 14.2%，降

幅比 1~10月份收窄 2.1个百分点；土地成交价款 11960亿元，下降 13.0%，降幅收窄 2.2个百

分点。2019年，受稳杠杆的压力，融资成本高企，从而传导至土地购置费用增速持续下滑，但

该种压力是否真的会大幅显性化还需进一步观察。企业层面的土地储备与新开工是观察新一轮

房地产周期的重要指标，而新开工也受到土地制约。当前从土地购置面积来看，仍旧处于增速

为负阶段，但负增速在缓慢回升。明年来看，融资环境暂未出现宽松迹象。  

图 19、商品房销售面积 图 20、土地购置面积 

  
数据来源：Wind 资讯 

2019年 1~11月份，全国固定资产投资（不含农户）533718 亿元，同比增长 5.2%，增速

与 1~10月份持平。从环比速度看，11月份固定资产投资（不含农户）增长 0.42%。其中，民

间固定资产投资 303786亿元，同比增长 4.5%，增速比 1~10月份加快 0.1个百分点。2019 年，

制造业表现不佳，基建因周期原因，缓慢上升，房地产稳中偏好，今年固定投资整体缓慢下降，
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速率较往年减缓。 

图 21、固定资产投资累计及增速 

 
数据来源：Wind 资讯 

2020年下游制造业分项指标汽车以及电器指标有些微转好，工程机械偏好，按照制造业

指标来看将触底企稳；但房地产仍旧坚持房住不炒政策，政策管控加上融资收紧，未来的销售

和开发或呈逐渐下降趋势，但存量部分交房需求使得房地产对于钢材的需求仍旧有支撑；基建

在 2019年发行的地方债，已逐步落实到项目立项与开工，经测算，或于 2020年 5月集中开工。

总的来看，固定资产投资在制造业触底企稳、房地产先强后弱、基建稳中走强的情况下，全年

增速仍将缓慢下跌。 

2. 4 废钢为螺纹赋予成本新支撑，短流程成为螺纹保护 

2017年之后，废钢成为钢材生产中重要的原料之一，当前废钢产量占粗钢比例已经超过

20%。废钢供应端主要来自于自产废钢、加工废钢和社会废钢。其中因钢厂生产技术的提高，

以及制造业的低迷，在 2019年废钢的供应趋紧，叠加供给侧改革之后，电弧炉和高炉的生产

释放，废钢需求扩张，价格体现出强势上涨。近五年，螺废价差在 500~2000之间运行，2019

年在 900~1500之间，较前两年价差运行区间有所下移，因近两年废钢价格坚挺，造成价差收

缩。 
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据 Mysteel数据，2015年至今，废钢消耗量中，电炉占比在 21%~27%，转炉占比在 72%~78%。

调研显示，2017年以来，随着钢厂利润快速扩张，转炉废钢系数从中频炉之前的 10%提高到目

前 20%~30%。经历供给侧改革之后，钢厂现金流能力和生产调节水平大幅提升，通过灵活调节

废钢系数，粗钢同样可快速实现产量调节。 

图 22、废钢消耗量：电炉 图 23、废钢消耗量：转炉 

  

数据来源：Wind 资讯 

当前螺纹钢生产来看，长短流程效率均有提高，长流程利润比短流程利润高出 300~500是

正常区间，故一旦螺纹价格下跌，首先将打到短流程的成本线，而短流程成本中废钢占比达到

75%，故废钢成为影响螺纹成本支撑的重要因素。长短流程中废钢比的提升，也加深了废钢对

于螺纹钢的影响力。 

 

三、值得关注的风险点 

1、作为全面建成小康社会的最后一年，政策强刺激，宏观经济利好频发； 

2、国际市场再起波澜，影响国内经济稳定； 

3、房地产市场调控无效，市场需求超预期； 

4、原料端突发事件导致供需缺口，传导至钢材。 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   

 

 

 

西安分公司 

地址：陕西省西安市雁塔区二环南路西段 64 号凯德广场西塔 6 层

06 室 

电话：029-88604088 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区园岭街道百花二路 48 号二层（深圳实验小学

对面） 

电话：0755-82891269 

唐山营业部 

地址：唐山市路北区北新西道 24 号中环商务 20 层 2003-2005 室 

电话：0315-5105115 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市滨江区江汉路 1785 号网新双城大厦 4 幢

2201-3 室  

电话：0571-87686300 

宝鸡营业部 

地址：陕西省宝鸡市金台区陈仓园金九商务楼 9 层 920、921室 

电话：0917-3859933 

上海营业部 

地址：上海浦东新区松林路 300 号 2002 室 

电话：021-68400292 

合肥营业部 

地址：合肥市庐阳区国轩凯旋大厦四层（合肥师范学院旁）   

电话：0551-68115906、0551-68115888 

国元期货总部 

地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 21 层 

电话：010-84555000   

合肥分公司 

地址：合肥市金寨路 329 号国轩凯旋大厦 4 层（合肥师范学院旁） 

电话：0551-68115908 

福建分公司 

地址：福建省厦门市思明区莲岳路 1 号 2204 室之 01 室（即磐基商务

楼 2501 室） 

电话：0592-5312522 

通辽营业部 

地址：内蒙古通辽市科尔沁区建国路 37 号世基大厦 12 层 

电话：0475-6380818   

大连分公司 

地址：大连市沙河口区会展路 129 号国际金融中心 A 座期货大厦 2407、

2406B。 

电话：0411-84807840   

青岛营业部 

地址：青岛市崂山区香港东路 195 号 9 号楼 9 层 901 室 

电话 0532-66728681 

郑州营业部  

地址：郑州市金水区未来路 69号未来大厦 1410 室 

电话 ：0371-53386892/53386809 

  

 


