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废钢--钢材供应的调节阀 

废钢摘要 

近年来，我国废钢消耗量逐步提升，其重要程度也在不断提高。作为除铁矿以外的炼钢原

材料，废钢价格的高低能够影响钢厂对废钢的使用量，进而控制钢材产量，是钢材供应的

调节阀。 

供应端：目前国内废钢主要来源分为自产废钢、加工废钢和折旧废钢，前两者和当年粗钢

产销量有关，而折旧废钢受以前年度钢铁存量影响。未来废钢供应增量主要来自于折旧废

钢。按照理论测算，预计 2020 年废钢产出约 2.7 亿吨左右，随着折旧废钢的占比越来越大，

未来废钢产出的增速也有所加快，2022-2025 年将达到废钢产量峰值，超过 3.5 亿吨。 

需求端：废钢的需求分为长流程转炉炼钢和短流程电炉炼钢。自 2017 年下半年起，钢铁行

业环保限产开始之后，长流程钢厂通过改进废钢添加技术加大废钢的使用量，使得转炉废

钢单耗大幅提升。未来在废钢产量继续释放的情况下，废钢将先满足转炉的需求，预计转

炉废钢比继续增加。同时，近几年受钢铁行业环保政策及钢材高利润影响，我国电弧炉投

产保持高速发展。预计 2020 年有 2575 万吨的电弧炉产能增量，后续几年也有新增投产计

划，未来整体废钢需求将维持增长态势。 

成本端：目前短流程电炉炼钢成为钢材生产的高成本区，在成材利润下降时，电炉炼钢企

业将首先出现亏损，选择减产停产，进而减少钢材供给。而在成材利润上升时，电炉炼钢

企业扩大生产，从而增加钢材供应。即在钢材消费旺季，电炉和长流程产能全部开启，仍

然不能够满足当时的需求，其表现为库存不断去化；而在消费淡季，钢材价格下跌，电炉

部分首先亏损，导致产量下降，但库存仍会增加。 

由于现阶段电炉生产钢材占比较多，目前的电炉停产规模已基本可影响到市场因产量高或

库存高带来的价格下跌。因此，废钢已经逐渐成为黑色成材供给的核心影响因素。 

今年下半年，钢材价格下跌而废钢价格依然坚挺，随后电弧炉开工率下降明显，远低于去

年同期水平，产量迟迟不能提升，造成现阶段钢材供应减少，钢材持续处于降库态势，现

货价格出现大幅上涨。  

近期随着成材上涨，电炉吨钢利润大幅提升至 300-400 元/吨，独立电弧炉产能利用率环比

回升，结合钢材需求季节性转弱，预计钢材供应将逐步增加，当前成材高价格及高利润难

以持续。 
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1 废钢的分类及来源 

1.1  废钢的分类 

废钢，指的是钢铁厂生产过程中不成为产品的钢铁废料（如切边、切头等）以及使用后报废

的设备、构件中的钢铁材料。根据外形、尺寸及重量的差异进行分类，废钢可分为重型废钢、

中型废钢、小型废钢、轻薄料、打包块、破碎料、钢渣、钢屑等。 

表 1：废钢的分类 

 

资料来源：GB/T 4223-2017 废钢铁分类标准、华泰期货研究院 

1.2 废钢的主要来源 

近年来，由于国家环保政策的要求，进口废钢量逐年减少，至 2019 年已近乎为零。因此，

我们将国产废钢作为分析废钢来源的主要侧重点。 

国产废钢来自于两个部分，自产废钢和社会废钢（即折旧废钢、加工废钢）。自产废钢是指

钢厂在炼钢过程中因损耗而产生的废钢。社会废钢指从社会回收的废钢，又分为折旧废钢和

加工废钢。 

（一） 自产废钢 

钢厂在生产、轧材过程中产生的切头、切尾、切屑、边角料等，主要产生于炼钢车间、铸钢

车间和钢的冷加工和热加工车间，钢厂在该环节一般都能够自己回收使用，因此自产废钢一

般不进入社会流通环节。 

（二） 折旧废钢 
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主要为终端当中的汽车、建筑、机械设备等产品使用寿命到期后，报废产生的废旧钢铁，回

收难度最大，也是废钢的最大来源。 

（三） 加工废钢 

主要为钢材下游的制造商如汽车、家电、机械等制造厂商在生产装配过程中产生的废钢。这

部分废钢成色较好、回收难度小，一般和大型废钢贸易商或者钢厂直接签订回购协议。 

表 2：国内废钢的主要来源 

 

资料来源：公开资料整理、华泰期货研究院 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源 滞后期 产生率 回收率

钢厂生产加工的边角料 当年产生，无滞后 5%-10% 90%-100%

折旧废钢
终端产品在使用年限到期后报废产生

的，如汽车、机械产品等

滞后于粗钢生产，滞后年限为

产品使用寿命
80%-90%

50%-80%，不同产品

回收率不同

加工废钢
下游的钢铁设备、产品制造类企业产

生的边角料

由于销售、生产周期有6-12

个月的滞后
5%-10% 90%-100%

社会废钢

分类

自产废钢
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2 废钢的供需情况 

2.1 废钢的供应 

根据废钢协会统计，2010-2016 年，废钢年度供应量维持在 0.9 亿吨左右的水平，2017 年供

应量大幅提升至 1.52 亿吨，增幅超过 65%，其中自产废钢同比减少 214 万吨至 4216 万吨；

社会废钢同比增加 6385 万吨至 11030 万吨。通过废钢的三种来源分析，废钢供给增长会相对

稳定，不可能出现某年大规模增加的情况，因此预计由于中频炉的淘汰，使得废钢产量浮出

水面，导致 2017/2018 年废钢产量统计数据的大幅增加。 

按照 Hatch 模型推算，废钢整体每年以 1500-1800 万吨左右增加，2018 年废钢消费产生量 2.15

亿吨，同比增 1700 万吨，预计 2019 年废钢消费量约 2.3 亿吨，同比增 1500 万吨。废钢产量

峰值约在 2022-2025 年，峰值量超过 3.5 亿吨。 

图 1：中国废钢产出量（单位：万吨） 

 

数据来源：中国废钢铁应用协会、华泰期货研究院 

其中，社会废钢的增量对废钢总量增长起到主要作用。自 2017 年以来，由于表外流向“地

条钢”的社会废钢向表内流入导致社会废钢统计产生的明显增量，以及实际社会废钢回收量

的增加，使得社会废钢占总供应比例不断提高，由 2016 年之前的 50%提升至 2017 年的 72%。 
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图 2：废钢供应增量主要来自社会废钢（万吨） 

 

数据来源：中国废钢铁应用协会、华泰期货研究院 

未来废钢供应增量将继续来自社会废钢中的折旧废钢。自 2000 年以来，我国钢铁行业快速

发展，钢铁产量大幅增加，年复合增速达到 11.36%。截止 2018 年底，我国钢铁积蓄量已达

95 亿吨，如此庞大的钢铁存量将为未来提供大量的折旧废钢资源。按照汽车、机械折旧年限

10 年左右估算，自 2010 年开始折旧废钢供应出现高增速，再综合地产、基建、机械、汽车、

造船、家电、集装箱和其他行业的粗钢用量、使用寿命和回收率对折旧废钢进行估算，预计

至 2027 年，折旧废钢供应年平均增量约为 1300 万吨。 

而自产废钢和加工废钢分别由当年的粗钢产量和钢材消费量决定，经测算自产废钢和加工废

钢占当年粗钢比例分别为约 5-8%和 7-10%。根据钢铁行业周期，目前我国钢铁产量和消费量

均处于峰值区域，未来将逐步减少，尤其是随着钢铁生产回落以及工业技术改进，未来自产

废钢和加工废钢增量较为有限。 

图 3：中国历年粗钢产量（万吨） 

 

数据来源：Wind、华泰期货研究院 

稳定发展阶段 

CAGR 为 6.78% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

高速发展阶段 
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表 3：主要用钢行业折旧废钢及加工废钢产生比例（%） 

 

数据来源：公开数据整理、华泰期货研究院 

表 4：废钢产量估算方法（万吨） 

 

数据来源：公开数据整理、华泰期货研究院 

图 4：废钢产量估算（万吨） 

 

数据来源：华泰期货研究院 

表 5：全国废钢供应量估算（万吨） 

年份 折旧废钢 加工废钢 自产废钢 废钢总量 增量 增量% 

2000 1298.96  916.93  2387.33  4603.22  232.93  5% 

2001 1327.32  1179.16  2559.47  5065.96  462.74  10% 

行业 地产 基建 机械 汽车 造船 家电 集装箱 其他

粗钢用量 40% 20% 10% 7% 3% 2% 1% 14%

使用寿命 30-50年 30-50年 8-12年 8-15年 20-30年 8-15年 10-15年 10-15年

建筑 铁道 机械 汽车 船舶 家电 集装箱 其他

折旧废钢

回收率
25% 75% 65% 60% 60% 60% 50% 40%

废钢来源 预测方法

自产废钢 （5%-8%）*当年粗钢产量

加工废钢 （7%-10%）*当年粗钢消费量

折旧废钢
行业相关粗钢用量比例*使用寿命年限以前粗钢产量*回收率

（地产、基建、机械、汽车、造船、家电、集装箱及其他行业）
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年份 折旧废钢 加工废钢 自产废钢 废钢总量 增量 增量% 

2002 1338.93  1537.83  2949.70  5826.46  760.50  15% 

2003 1521.91  1862.55  3033.00  6417.47  591.01  10% 

2004 1685.43  2147.50  3404.14  7237.08  819.61  13% 

2005 2205.40  2605.63  3585.06  8396.09  1159.01  16% 

2006 2761.97  2960.82  3808.49  9531.29  1135.20  14% 

2007 2728.61  3255.09  4000.22  9983.91  452.62  5% 

2008 2792.85  3458.54  4164.73  10416.12  432.21  4% 

2009 3021.91  4908.92  4134.13  12064.96  1648.84  16% 

2010 3137.53  5075.97  4448.90  12662.40  597.44  5% 

2011 3474.06  5707.65  4938.09  14119.79  1457.39  12% 

2012 3622.25  6039.16  5559.44  15220.85  1101.06  8% 

2013 4007.13  6994.98  6358.91  17361.01  2140.16  14% 

2014 4083.60  6880.95  7471.65  18436.20  1075.19  6% 

2015 4019.14  6591.19  8603.36  19213.69  777.49  4% 

2016 4041.85  6779.42  9983.13  20804.40  1590.71  8% 

2017 3949.74  6708.72  11150.71  21809.17  1004.76  5% 

2018 3855.24  6636.59  13194.89  23686.72  1877.56  9% 

2019E 3787.14  6574.68  15340.42  25702.23  2015.51  9% 

2020E 3720.39  6519.04  17530.16  27769.60  2067.37  8% 

2021E 3654.99  6443.27  19749.43  29847.69  2078.09  7% 

2022E 3590.89  6384.05  22085.42  32060.36  2212.66  7% 

2023E 3528.07  6330.90  23610.12  33469.09  1408.74  4% 

2024E 3466.51  6276.39  24593.37  34336.27  867.18  3% 

2025E 3406.18  6176.30  25420.23  35002.70  666.43  2% 

2026E 3376.62  6104.51  25989.80  35470.92  468.22  1% 

2027E 3347.35  6033.53  26021.60  35402.48  (68.44) 0% 

数据来源：华泰期货研究院 

2.2 废钢的需求 

废钢是钢铁冶炼的主要原材料之一，其中 90%以上的废钢消耗于炼钢，剩下部分用于铸造、

合金等行业。从工序上来看，目前我国比较典型的钢铁生产流程分为两类：一类为高炉一转

炉一连铸一轧制工艺流程，即长流程；另一类为电炉—连铸一轧制工艺流程，即短流程。其

中短流程炼钢（即电炉炼钢）主要炉料便是废钢，而长流程炼钢（即转炉炼钢）则基于经济

性以铁矿石为主要炉料，择机添加废钢使用。 
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图 5：废钢的应用 

 

数据来源：华泰期货研究院 

2016 年中频炉关停之前，除高炉转炉外，废钢主要流向中频炉。根据 2016 年数据，中频炉、

转炉及电炉废钢使用占比分别为 38%、49%、13%。随着 2017 年国家全面取缔中频炉，废钢

需求更多流向长流程钢厂，2019 年转炉废钢占比提升至 52%，电炉废钢占比 48%。 

图 6：废钢需求流向（2016-2019） 

 

数据来源：公开数据整理、华泰期货研究院 

按照 Hatch 模型推算，2018 年我国钢铁企业废钢消耗总量为 2.15 亿吨，同比增 1700 万吨，

随着我国粗钢产量快速提升，2018-2019 年废钢需求同步释放，各钢厂均在想方设法提升废

钢使用量，综合废钢比从 11%增长至 20%。 

另外，从转炉废钢单耗很明显能发现，2017 年以前，转炉废钢单耗基本维持在 60-80kg/t，而

2017 年以后，由于钢铁企业环保限产导致高炉铁水不足，而炼钢利润高企又刺激钢厂通过改

进废钢添加技术加大废钢的使用量，使得转炉废钢单耗从 72kg/t 一路跃升至 152kg/t，提升幅

度达到 110%。电炉方面，2016 年钢铁行业供给侧改革之后，政策引导长流程炼钢产能进行

减量置换，短流程炼钢进行等量置换，电炉单耗亦有明显回升，2018 年在 660kg/t 左右。 
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未来在废钢产量继续释放的情况下，废钢将先满足转炉的需求，预计转炉废钢比继续增加。

同时，近几年受钢铁行业环保政策及钢材高利润影响，我国电弧炉投产保持高速发展。据统

计，2018-2019 年，我国电弧炉投产产能整体维持在 1620 万吨左右，2020 年预计有 2575 万

吨的电弧炉产能增量，后续几年也有新增投产计划，未来整体废钢需求将维持增长态势。 

表 6：钢铁行业废钢消耗情况（万吨） 

年份 
粗钢  

产量 

废钢消

耗总量 

转炉冶炼 电炉冶炼 废钢综

合单耗 

综合废

钢比 
产量 

废钢  

单耗 

废钢 

消耗量 

废钢

比% 
产量 

废钢 

单耗 

废钢 

消耗量 

废钢

比% 

2011 70197 9340 63056 80 5040 8% 7095 605 4300 61% 133 13% 

2012 73104 8520 66619 69 4600 7% 6485 601 3920 60% 117 12% 

2013 82200 8570 76463 67 5130 7% 5737 559 3440 60% 104 10% 

2014 82270 8830 75791 67 5046 7% 6479 584 3784 58% 107 11% 

2015 80383 8330 74521 66 4932 7% 5862 580 3398 58% 104 10% 

2016 80837 9010 74993 72 5404 7% 5844 617 3606 62% 111 11% 

2017 83173 14791 75424 128 9672 13% 7749 661 5119 66% 178 18% 

2018 92826 18777 83683 152 12717 15% 9143 663 6060 66% 202 20% 

数据来源：公开资料整理、华泰期货研究院 

图 6：2018-2025 年拟投产电弧炉产能（单位：万吨） 

 

数据来源：公开资料整理、华泰期货研究院 

由于电炉生产成本相对较高，而废钢的产生均为被动产生，因此大量电炉的投产，只会增加

炼钢产能，并不会大幅增加钢材的供给。 
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3 废钢对钢材供应的影响 

废钢作为重要的炼钢原材料之一，2018 年我国钢铁企业废钢消耗总量为 2.15 亿吨，占我国

粗钢产量比例超过 20%。因此废钢对炼钢成本以及钢材供应均有较大的影响。由于废钢成分

复杂，产品质量很难控制，一般来讲板材等产品质量要求高的产品废钢用量少，长材等质量

要求相对低的产品，用量略多。下文主要围绕废钢与螺纹展开研究。 

3.1 长、短流程炼钢成本 

上文提到钢铁生产流程分为长流程炼钢和短流程炼钢，其中短流程炼钢的主要原料是废钢，

而长流程以铁矿石为主要炉料，对废钢的使用较为灵活，钢厂可以根据当时的市场价格及盈

利水平适当调整生产供应。 

由于长、短流程的原料与工艺均有所不同，其中原料端的铁水和废钢价差、能耗及石墨电极

等耗材价格导致二者炼钢成本出现明显差异。总体而言，独立电炉炼钢成本>转炉加废钢炼

钢成本>传统长流程炼钢成本。根据最新的废钢价格，目前华东地区电炉吨钢成本为 3748 元

/吨，长流程吨钢成本为 3314，全铁水的长流程吨钢成本为 3232 元/吨。 

图 7：长、短流程吨钢成本（元/吨） 

 

数据来源：富宝资讯、华泰期货研究院 

从下图很明显能看到，自 2017 年下半年起，钢铁行业环保限产开始之后，长流程钢厂通过多添

加废钢来减弱高炉限产的影响，短流程钢厂亦受到高利润刺激加大生产力度，废钢需求量大幅

释放后直接带动废钢价格走高，短流程成本也由于废钢和石墨电极价格大幅上涨，成本大幅上
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移，整体超过长流程炼钢成本。而今年上半年铁矿石供应骤缩，矿价上行导致长流程炼钢成本

阶段性超过短流程炼钢成本，随着矿价下跌恢复原状。 

图 3：长、短流程吨钢成本（元/吨） 

 

数据来源：Wind、华泰期货研究院 

3.2 废钢对长流程炼钢的影响 

长流程炼钢供应受到两方面的影响，一个是铁水与废钢的价差，当铁水废钢价差扩大至废钢

出现明显的性价比优势时，长流程钢厂会增加废钢的使用；另一个是钢材利润，在吨钢利润

达到 800-900 元/吨，长流程钢厂也会通过提高废钢添加比例以达到增加钢材产量的效果。 

以唐山地区为例，结合生铁与废钢的价差和吨钢利润可以看出长流程钢厂的废钢使用情况。 

（1）2017 年开始，生铁废钢价差快速扩大，废钢性价比优势明显，螺纹钢毛利不断增加，

全国 70 家长流程钢厂废钢日耗出现大幅提升。 

（2）2018 年生铁废钢价差维持在 400-600 之间，螺纹钢毛利维持在 1000 元/吨以上，长流程

钢厂废钢日耗维持高位，18 年底价差大幅收缩，同时螺纹钢毛利回落近 500 元/吨至 700 元/

吨附近，长流程钢厂废钢日耗见顶回落。 

（3）2019 年上半年，生铁废钢价差重新扩大，废钢经济性提升，螺纹钢毛利回升至 1000 元

/吨，长流程钢厂废钢日耗增加。2019 年 6 月至今，生铁废钢价差较小，螺纹钢毛利亦维持

低位，废钢未有明显的性价比优势，整体长流程钢厂废钢日耗维持窄幅波动。 

近期随着螺纹价格大幅拉涨，吨钢毛利增至 1000 元/吨，考虑生铁废钢价差未有明显变化，

预计长流程钢厂废钢日耗提升相对有限。 
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图 9：生铁与废钢的价差（元/吨） 

 

数据来源：Wind、华泰期货研究院 

图 4：全国 70 家长流程钢厂单个高炉日均废钢消耗（吨） 

 

数据来源：富宝资讯、华泰期货研究院 

图 11：螺纹钢毛利（元/吨） 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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3.3 废钢对短流程炼钢的影响 

短流程炼钢供应主要取决于废钢价格和电炉炼钢利润。一方面，废钢占据 70%左右的短流程

炼钢成本，其价格波动对螺纹供应影响明显。另一方面，电炉生产灵活，开停成本极低，一

旦电炉炼钢利润大幅提高，电炉企业会加大生产，反之出现亏损，电炉企业开始减产，若亏

损超过 200 元/吨，则停止生产，很大程度上为螺纹供应提供弹性。 

结合废钢价格、螺纹利润及供应来看，自 2017 年下半年开始，受钢铁行业环保限产影响，

螺纹供应大幅收缩，驱动吨钢利润上行，一度涨至 2000 元/吨。在如此高的利润刺激下，电

炉企业加大生产，废钢需求量大幅提高，带动废钢价格走高至 2000 元/吨以上，整体呈现电

炉利润上行，螺纹供应增加的局面。而随着年底需求积季节性回落，螺纹供应过剩导致螺纹

价格下跌，电炉利润受到挤压，从而影响废钢价格下行。2018 年，环保限产常态化，高利润

推动短流程产能利用率走高，同期螺纹产量大幅上升，电炉吨钢利润最高达到 600 元/吨左右，

废钢价格维持在 2000 元/吨以上。同样，年底需求积季节性回落，螺纹供应过剩导致螺纹价

格下跌，电炉利润受到挤压，废钢价格下行。2019 年上半年，下游需求超预期，螺纹产量高

位带动废钢需求偏强运行，价格整体维持在 2300 元/吨左右。至 5 月份，电炉利润增加到 400

元/吨，电炉产能利用率高位，使得螺纹产量继续上升，供应出现明显过剩情况，螺纹价格迅

速回落，当时高炉开工整体持稳，电炉出现亏损，使得电炉产能利用率从66%大幅下滑至46%，

从而螺纹钢产量从 370 万吨/周降至 349 万吨/周，随着螺纹供应收缩，螺纹价格止跌回升。 

近期随着螺纹价格大幅拉涨，电炉吨钢利润大幅提升至 300-400 元/吨，独立电弧炉产能利用

率环比回升，预计短流程钢厂废钢日耗将继续上升。 

图 12：华东地区废钢不含税价格（元/吨） 

 

数据来源：Wind、华泰期货研究院 
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图 13：电炉吨钢毛利和产能利用率成呈正相关（单位：元/吨，%） 

 

数据来源：Wind、富宝资讯、华泰期货研究院 

图 14：螺纹产量与价格呈正相关（单位：吨、元/吨） 

 

数据来源：Wind、华泰期货研究院 
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图 15：全国 49 家短流程钢厂单个电炉日均废钢消耗（吨） 

 

数据来源：富宝资讯、华泰期货研究院 

4 后市展望 

近年来，我国废钢消耗量逐步提升，其重要程度也在不断提高。作为除铁矿以外的炼钢原材

料，废钢价格的高低能够影响钢厂对废钢的使用量，进而控制钢材产量，是钢材供应的调节

阀。 

供应端：目前国内废钢主要来源分为自产废钢、加工废钢和折旧废钢，前两者和当年粗钢产

销量有关，而折旧废钢受以前年度钢铁存量影响。未来废钢供应增量主要来自于折旧废钢。

按照理论测算，预计 2020 年废钢产出约 2.7 亿吨左右，随着折旧废钢的占比越来越大，未来

废钢产出的增速也有所加快，2022-2025 年将达到废钢产量峰值，超过 3.5 亿吨。 

需求端：废钢的需求分为长流程转炉炼钢和短流程电炉炼钢。自 2017 年下半年起，钢铁行

业环保限产开始之后，长流程钢厂通过改进废钢添加技术加大废钢的使用量，使得转炉废钢

单耗大幅提升。未来在废钢产量继续释放的情况下，废钢将先满足转炉的需求，预计转炉废

钢比继续增加。同时，近几年受钢铁行业环保政策及钢材高利润影响，我国电弧炉投产保持

高速发展。预计 2020 年有 2575 万吨的电弧炉产能增量，后续几年也有新增投产计划，未来

整体废钢需求将维持增长态势。 

成本端：目前短流程电炉炼钢成为钢材生产的高成本区，在成材利润下降时，电炉炼钢企业

将首先出现亏损，选择减产停产，进而减少钢材供给。而在成材利润上升时，电炉炼钢企业

扩大生产，从而增加钢材供应。即在钢材消费旺季，电炉和长流程产能全部开启，仍然不能

够满足当时的需求，其表现为库存不断去化；而在消费淡季，钢材价格下跌，电炉部分首先

亏损，导致产量下降，但库存仍会增加。 
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由于现阶段电炉生产钢材占比较多，目前的电炉停产规模已基本可影响到市场因产量高或库

存高带来的价格下跌。因此，废钢已经逐渐成为黑色成材供给的核心影响因素。 

今年下半年，钢材价格下跌而废钢价格依然坚挺，随后电弧炉开工率下降明显，远低于去年

同期水平，产量迟迟不能提升，造成现阶段钢材供应减少，钢材持续处于降库态势，现货价

格出现大幅上涨。  

近期随着成材上涨，电炉吨钢利润大幅提升至 300-400 元/吨，独立电弧炉产能利用率环比回

升，结合钢材需求季节性转弱，预计钢材供应将逐步增加，当前成材高价格及高利润难以持

续。 
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