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 全面解读统计局钢铁产量增长之谜 
钢铁行业基础研究一 
统计局钢铁产量数据未与供需变化背离 

我们在梳理统计局口径后发现：统计局未统计地条钢，但对表内钢铁产量
全覆盖，且计算增速更能体现表内钢铁总量增速。2018 年前 7 月，表内钢
材产量的计算负增速与地条钢出表无关，与涂镀厂关停有关。在估算 2017

年地条钢产量后，我们发现：2018 年前 7 月，表内外粗钢产量同比持平，
表观需求同比持平或增长；同期供给曲线左移，需求曲线刚性或右移。需
求曲线的表现与市场印象背离，或与市场长期忽视制造业投资有关。我们
认为，制造业投资扩张是支撑前 7 月粗钢需求曲线刚性或右移的主要力量，
2018 年前 7 月制造业投资累计增速 7.3%，较 2017 年增速高 2.5 个百分点。 
 

钢铁产量、增速数据与市场印象不一致 

2018 年前 7 月，统计局数据显示生铁、粗钢、钢材累计产量分别为 4.42、
5.33、6.26 亿吨，对应累计同比增速 1.0%、6.3%、6.6%。同期，钢铁去
产能继续推进，环保限产压力不减，市场关注的钢铁下游需求如地产、基
建投资增速均表现不佳，而同期统计局钢铁产量高增速，与市场印象不一
致。市场对表内外钢铁产量出现多个解读，但总体的结论是钢铁真实产量、
需求下降。本文对统计局产量等数据进行分析说明，并重新计算表外地条
钢产量等数据，对上半年的供需变化进行说明。 

 

统计局钢铁产量数据不包含地条钢产量 

国家统计局在官网常见问题解答的工业统计篇中提及营业收入 2000 万以
上的企业应向当地统计局进行申报，经过国家统计局审批相关资料（财务
表、资产负债表、纳税申报单、营业执照等）后，便可入企业名录库，入
库以后便可以上报数据。地条钢企业通常缺乏营业执照、纳税申报单等文
件，无法申报入库，故地条钢产量未在统计局统计中。 

 

统计局钢铁产量数据覆盖广，总量准确 

统计局对规模以上工业企业的产量进行统计，营业收入达到 2000 万以上
即为规模以上。根据我们的测算，钢铁企业生铁、钢坯及螺纹年产量只要
分别达到 1.46、1.28、1.05 万吨以上即为规模以上钢企，门槛相对较低，
故统计局对钢铁产量几乎全覆盖，总量准确。统计局公布的同比增速涉及
口径调整，与我们需要的总量增速不一致。 

 

供给曲线左移，而刚性需求曲线或右移 

2018 年上半年以来，产能去化继续，且环保压缩产能，钢铁供给曲线左移。
我们通过废钢总量、地条钢产能利用率等推算 2017 年前 7 月地条钢产量，
得到 2017 年前 7 月粗钢表观需求 4.85-4.99 亿吨，而 2018 年前 7 月粗钢
表观需求 4.97 亿吨，大致与 2017 年同期持平或略有增长。在供给曲线左
移的情况下，△Q 等于 0 或大于 0 是刚性需求曲线不动或右移的结果。 

 

风险提示：若 2017 年地条钢产量测算过低，则 2018 年产量、表观需求或
同比下行，无法支撑需求曲线刚性或右移的结论。 
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铁、钢及钢材怎生产？ 
 

钢铁冶炼分为短流程、长流程工艺。短流程以废钢为原料、电弧炉为冶炼设备，产能占比

较低。长流程工艺可大致分为高炉-转炉流程及高炉-电炉流程，前者主要以铁矿石、焦炭

为主要原料，并以废钢为辅料，后者生产中可灵活调节铁水（铁矿石、焦炭为主要原料）、

废钢比例。 

 

根据国际钢铁协会数据，2016 年我国电炉流程（含短流程电弧炉、长流程电弧炉）产量

合计 5170 万吨，占全年粗钢产量的 6.40%。根据 mysteel 数据，截止 2017 年底电弧炉

产能 1.4 亿吨，其中独立电弧炉（短流程）产能 7920 万吨。2017 年统计年鉴显示 2016

年底规模以上钢企炼钢产能 10.73 亿吨，发改委称 2017 年粗钢产能压减 5500 万吨，另

有 2017 年底投产的山东钢铁日照一期一步产能 425 万吨，则 2017 年底炼钢产能 10.23

亿吨，短流程产能占比 7.75%。 

 

图表1： 碳钢工艺流程图 

 

资料来源：宝钢股份 2017 f actbook，华泰证券研究所  

 

钢铁联合企业外，存在独立铸造企业及钢材深加工厂。铸造企业主要使用高炉铁水生产生

铁铸件等；调坯轧材厂主要从钢铁联合企业购买钢坯，并加工轧制成钢材。 

 

图表2： 不同类型钢厂生产设备及产品 

 生产设备 生铁  粗钢   钢材  

  高炉  转炉  电炉  轧线  

铸造企业 高炉  √     

钢铁联合企业 高炉-转炉-轧线 √  √   √  

钢铁联合企业 高炉-电炉-轧线 √   √  √  

电炉钢厂 电炉-轧线   √  √  

钢材深加工厂 轧线     √  

资料来源：华泰证券研究所 
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真实产量增加知多少？ 
 

上半年产量数据充满争议 

统计局数据显示，2018 年前 7 月生铁累计产量 4.42 亿吨，累计同比增加 1.0%，粗钢累

计产量 5.33 亿吨，累计同比增加 6.3%，钢材累计产量 6.26 亿吨，同比增加 6.6%；2018

年 7 月生铁产量 6752 万吨，同比增速 4.2%，粗钢产量 8134 万吨，同比增加 7.2%，钢

材产量 9569 万吨，同比增加 8.0%。 

 

图表3： 粗钢月产量、生铁月产量及高炉开工率、高炉产能利用率及高炉开工率 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所 

 

争议点主要有三：一是在高炉限产的情况下，2018 年前 7 月生铁产量并未大幅下行；二、

2018 年前 7 月粗钢、钢材产量均有较大增幅，且单月产量、增速均创新高，市场部分人

认为这是表外地条钢产量转表内合规产量造成的，而表内外产量数据仍同比下行；三、年

初以来重复材率——钢材与粗钢的比值大幅下降，同样被解读为钢材产量中的地条钢产量

下降。我们借此机会全面、重新解读统计局的钢铁产量数据，并逐步厘清上述问题。 

统计局钢铁产量数据解读 

1） 统计局的钢厂样本有多大？  

  

主营收入 2000 万以上企业即可进入统计局产量统计范畴。国家统计局在官网常见问题解

答的工业统计篇中阐述了企业样本的标准是规模以上工业企业，即年主营业务收入 2000

万及以上的法人单位。 

 

图表4： 统计局规模以上企业标准 

时间  主营业务收入标准 企业范围 

1998-2006 年  全部国有和年主营业务收入 500万元及以上的非国有企业 

2007-2010 年  500 工业企业 

2011 年至今 2000 法人单位 

资料来源：统计局官网常见问题解答，华泰证券研究所 

 

从统计流程看，统计局钢铁产量数据不包括地条钢产量。国家统计局在官网常见问题解答

的工业统计篇中提及营业收入 2000 万以上的企业应向当地统计局进行申报，经过国家统

计局审批相关资料（财务表、资产负债表、纳税申报单、营业执照等）后，便可入企业名

录库，入库以后便可以上报数据。地条钢企业通常缺乏营业执照、纳税申报单等文件，无

法申报入库，故地条钢产量未在统计局统计中。 
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钢企营收普遍高于 2000 万，统计局对合规钢铁或全覆盖。从价格、产量角度考虑，主营

业务收入达到 2000 万元对铁、钢、钢材企业均不构成门槛。2007 年以来，2015 年是钢

价最低的年份，2015 年 12 月，生铁、钢坯、钢材价格跌至 2007 年以来的最低点，唐山

生铁 L10、唐山普碳 150 钢坯及全国螺纹均价的最低价（不含税）分别为 1248、1067、

1574 元/吨，对应 2015 年全年均价（不含税）为 1374、1560、1911 元/吨。因此，生铁、

钢坯及螺纹年产量只要分别达到 1.46、1.28、1.05 万吨以上即可成为规模以上钢企。 

 

图表5： 唐山生铁、唐山 150普碳钢坯及全国螺纹年度均价（不含税） 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所 

 

从工信部发布的三批钢企白名单看：最小的高炉 420 立方米，即使按照低利用系数 2 测算

年产能也可达到 31 万吨；最小的转炉 32 吨，对应产能 55 万吨；最小的电弧炉为 35 吨，

对应普钢产能 35 万吨。根据 mysteel 对调坯轧材厂的统计，最小的产能规模为 35 万吨。

上述产能若全年正常生产或者产能利用率在 5%以上，均可达到 2000 万营业收入标准。 

 

图表6： 2007 年至今唐山生铁 L10、唐山普碳 150钢坯周度价格（不含税） 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  
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图表7： 2007 年至今建筑用钢周度钢价（不含税） 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所  

 

图表8： 2007 年至今板材周度价格（不含税） 

 

资料来源：中联钢，华泰证券研究所 

 

2） 统计局如何对月度、年度统计口径进行调整？ 

 

钢铁产量存在月度、年度统计口径调整。国家统计局在官网常见问题解答的工业统计篇中

提及企业应按照前一年年报的主营业务收入来评定是否归入规模以上企业名录。例如，一

个企业 2016 年主营业务收入超过了 2000 万，则该企业在 2017 年应归入规上名录，若该

企业 2017 年经营不善，主营业务收入回到 2000 万以下，则该企业在 2018 年应划入规下

企业。此外，新建、破产及关闭也会造成企业口径的不一致。 

 

国家统计局工业统计除了年度更新企业名录库外，每个月也会进行名录库的更新，对符合

标准的新建企业及时纳入名录库中。 

 

当月产量累加不等于累计产量，填报误差及月度口径调整是主因。生铁、粗钢及钢材的当

月产量累加均不等同于累计产量，并且通过累计产量推算的月产量与当月产量在部分月份

出现较大差值，如 2017 年 11 月粗钢月产量差值达到-1085 万吨，钢材月产量差值达到

-1660 万吨。 
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图表9： 2014 年至今生铁、粗钢及钢材的累计产量测算当月产量与当月产量差值 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所；差值=累计产量(t)-累计产量(t-1)-当月产量（t） 

 

在国家统计局官网中的常见问题解答中，工业统计篇第十六问解释了为何各月工业产品产

量数据相加不等于月度累计数：产品产量累计数据与当月数据都是企业直接报送的数据，

不是直接相加结果；月度数据相加不等于累计的情况较为普遍，主要是由于企业的累计数

据为每月重新核算数据，若本月核实的累计产量与上月填报数据有差异，就会发生各月相

加不等于累计的情况；对于这种差异，按统计制度要求，要修改到累计数据中，即发现上

月预估数小了，应加到本月累计数据中，从而保证全年累计数据的准确性。 

 

此外，从当月产量、累计产量的基数看，统计口径存在月度调整。统计局数据显示，2017

年前 11 月、前 10 月粗钢累计产量分别为 7.65 亿吨、7.10 亿吨，累计同比增速分别达到

5.7%、6.1%，据此可推算基数：2016 年前 11 月、前 10 月粗钢产量分别为 7.24 亿吨、

6.69 亿吨，相减后可得 2016 年 11 月产量 5485 万吨。而根据 2017 年 11 月当月粗钢产

量 6615 万吨、当月同比增速 2.2%，可推算基数 2017 年 11 月产量 6473 万吨，与前面根

据累计产量及累计增速推算的 11 月产量 5485 万吨相差 988 万吨。累计产量、当月产量

的基数均为历史数据，不存在填报和重核的误差问题，累计产量的基数相减依然与当月产

量的基数存在较大差异，充分说明月度数据的口径有调整。 

 

图表10： 2014 年至今累计产量基数测算当月产量与当月产量基数差值 

 

资料来源：wind，华泰证券研究所；基数=产量 /（1+同比）；差值=累计产量基数 (t)-累计产量基数 (t-1)-当月产量基数（t） 

 

  

(2,500)

(2,000)

(1,500)

(1,000)

(500)

0

500

1,000

1
4
-0

1

1
4
-0

3

1
4
-0

5

1
4
-0

7

1
4
-0

9

1
4
-1

1

1
5
-0

1

1
5
-0

3

1
5
-0

5

1
5
-0

7

1
5
-0

9

1
5
-1

1

1
6
-0

1

1
6
-0

3

1
6
-0

5

1
6
-0

7

1
6
-0

9

1
6
-1

1

1
7
-0

1

1
7
-0

3

1
7
-0

5

1
7
-0

7

1
7
-0

9

1
7
-1

1

1
8
-0

1

1
8
-0

3

1
8
-0

5

1
8
-0

7

(万吨)

生铁月产量差值 粗钢月产量差值 钢材月产量差值

(2,500)

(2,000)

(1,500)

(1,000)

(500)

0

500

1,000

1
4

-0
1

1
4

-0
3

1
4
-0

5

1
4

-0
7

1
4
-0

9

1
4

-1
1

1
5

-0
1

1
5

-0
3

1
5

-0
5

1
5
-0

7

1
5

-0
9

1
5
-1

1

1
6

-0
1

1
6

-0
3

1
6

-0
5

1
6

-0
7

1
6
-0

9

1
6

-1
1

1
7
-0

1

1
7

-0
3

1
7

-0
5

1
7

-0
7

(万吨)

生铁月产量差值 粗钢月产量差值 钢材月产量差值



 

行业研究/深度研究 | 2018 年 09 月 10 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 10 

国家统计局在解释当月产量累加无法等于累计产量时也提及还有一部分原因是新增企业

影响。比如 4 月有新增企业，3 月和 4 月当月报送企业数是不一致的，也会导致累计数据

不能按照当月数据直接相加。国家统计局工业统计除了年度更新企业名录库外，每个月也

会进行名录库的更新，对符合标准的新建企业及时纳入名录库中。此外，尽管统计局未提

及——但我们推测若企业停产或退出，月度口径亦将同步调整。 

 

钢铁年度产量存四个统计口径，年度数据较为准确。就生铁、粗钢及钢材的年度产量而言，

存在四个统计口径，分别为 12 月当月产量累加、前 12 月累计产量、年度数据及统计年鉴

数据。12 个月的当月产量存在填报、误差问题，相加后误差更大，故不予使用；前 12 月

累计产量中的第 12 月产量存在填报问题，但年度数据可能对第 12 月产量进行重核，造成

年度数据与前 12 月累计产量存在较小的差异。 

 

除 2004 年、2008 年及 2013 年外，统计年鉴年产量与年度数据一致；我国分别于 2004

年、2008 年及 2013 年开展经济全国普查，当年统计年鉴的年产量采用了经济普查数据。 

 

图表11： 2000-2017 年生铁、粗钢、钢材年产量数据整理 

指标名称 生铁  生铁  生铁  生铁  粗钢  粗钢  粗钢  粗钢  钢材  钢材  钢材  钢材  

年份  当月累加 累计值 年度数据 统计年鉴 当月累加 累计值 年度数据 统计年鉴 当月累加 累计值 年度数据 统计年鉴 

2000 13053  13103  13101  13101  12632  12724  12850  12850  13105  13146  13146  13146  

2001 14402  14541  15554  15554  14254  14893  15163  15163  15624  15745  16068  16068  

2002 16874  17085  17085  17085  17971  18237  18237  18237  19107  19252  19252  19252  

2003 20076  21367  21367  21367  21934  22234  22234  22234  23338  24108  24108  24108  

2004 24998  26831  26831  25185  26930  28291  28291  27280  29555  31976  31976  29723  

2005 32731  33040  34375  34375  34806  34936  35324  35324  36933  37117  37771  37771  

2006 40540  40417  41245  41245  42146  41878  41915  41915  46699  46685  46893  46893  

2007 46692  46945  47652  47652  48763  48924  48929  48929  56008  56461  56561  56561  

2008 46831  47067  47824  47067  49790  50049  50306  50092  57906  58177  60460  58488  

2009 54061  54375  55283  55283  56640  56784  57218  57218  68935  69244  69405  69405  

2010 58556  59022  59733  59733  62650  62665  63723  63723  79917  79627  80277  80277  

2011 62784  62969  64051  64051  68428  68327  68528  68528  87846  88131  88620  88620  

2012 65427  65791  66354  66354  70878  71654  72388  72388  95472  95186  95578  95578  

2013 70289  70897  71150  70897  77458  77904  81314  77904  106728  106762  108201  106762  

2014  71160  71375  71375   82270  82231  82231   112557  112513  112513  

2015  69141  69141  69141   80383  80383  80383   112350  103468  112350  

2016  70074  70227  70227   80837  80761  80761   113801  104813  113461  

2017   71076        83173        104818      

资料来源：国家统计局，华泰证券研究所；单位：万吨 

 

3）重新解读生铁、粗钢、钢材的同比变化 

 

工业产量指标同比速度计算采取同口径产量测算。国家统计局在官网常见问题解答的工业

统计篇中提及：在计算工业产品产量、库存、产成品等指标的同比速度时，出于同比同口

径考虑的需要，国家统计局使用的不是上年统计的实际数据，而用的是今年规模以上工业

企业上报的上年同期数。 

 

因此，可知同比增速为同口径企业的产量加总增速，与我们需要的产量总量增速有一定差

异。 

 

2018 年生铁、粗钢统计口径扩大，钢材统计口径压缩。2017 年上半年及 2018 年上半年，

生铁的计算累计同比（计算累计同比=累计产量/去年同期累计产量-1，后同）均大于统计

局公布的累计同比，同期生铁统计口径扩大，我们认为或与高炉复产有关。 
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图表12： 2014 年至今生铁计算累计同比与累计同比 

 

资料来源：国家统计局，华泰证券研究所；累计同比为统计局公布数据，计算累计同比=累计产量 /去年同期累计产量-1；  

 

图表13： 2014 年至今全国高炉开工率 

 

资料来源：国家统计局，华泰证券研究所；累计同比为统计局公布数据，计算累计同比=累计产量 /去年同期累计产量-1；  

 

图表14： 2014 年至今粗钢计算累计同比与累计同比 

 

资料来源：国家统计局，华泰证券研究所；累计同比为统计局公布数据，计算累计同比=累计产量 /去年同期累计产量-1；  
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2017 年下半年，粗钢的累计同比大于计算累计同比，粗钢统计口径缩小，我们认为或与

2017 年上半年去产能（关闭转炉）有关——2017 年去产能任务为 5000 万吨，截止 2017

年 5 月已完成 4239 万吨。而 2018 年上半年，粗钢的计算累计同比大于累计同比，粗钢

统计口径扩大，我们推测，除高炉复产外，也与电炉产能利用率提高、电炉产量进入统计

局口径有关。 

 

图表15： 2016 年 8月至今独立电弧炉开工率及产能利用率 

 

资料来源：mysteel，华泰证券研究所  

 

2017-2018 年，钢材累计同比大于计算累计同比，钢材口径压缩，推测或是因小型涂镀厂

及调坯轧材厂产量退出统计口径。2017 年以来，因环保要求，大量涂镀厂关停；此外钢

坯价格贵，煤改气推高轧制成本，或导致调坯轧材微利、调坯轧材厂产能利用率偏低。 

 

图表16： 2014 年至今钢材计算累计同比与累计同比 

 

资料来源：国家统计局，华泰证券研究所；累计同比为统计局公布数据，计算累计同比=累计产量 /去年同期累计产量-1；  
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图表17： 2016 年 11月至今线材、螺纹调坯轧材产能利用率 

 

资料来源：mysteel，华泰证券研究所； 

 

3） 2018 年合规产量增加知多少？ 

 

统计局累计产量数据参考意义大。前面已论证过统计局的产量数据不包含地条钢产量，均

为表内合规产量。并且，统计局的生铁、粗钢、钢材统计的企业门槛较低，我们基本可认

为所有的钢铁企业的产量均被统计。 

 

同比增速数据存在口径调整，对测算总量产量增速的帮助有限。而产量的当月数据存在填

报误差问题，因此我们尽量使用累计产量数据及年度产量数据计算产量总量的同比增速。 

 

参考累计数据可知（统计局尚未公布 2017 年钢铁年产量值），2017 年表内生铁、粗钢、

钢材产量分别为 7.11、8.32、10.48 亿吨，对应计算同比增速分别为 1.43%、2.89%、-7.89%；

参考累计产量数据可知，2018 年前 7 月生铁、粗钢、钢材累计产量分别为 4.42、5.33、

6.26 亿吨，对应计算同比增速分别为 4.15%、8.40%、-3.50%。 

 

图表18： 2014 年至今生铁、粗钢及钢材的计算累计同比 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所；注：计算累计同比=累计产量/去年同期累计产量 -1 

 

钢、铁差值扩大因废钢用量增加。2017 年以来，随着地条钢产能去化，前期地条钢消耗

的废钢回流表内长短流程钢厂，使得废钢对粗钢产量的贡献不断增加，粗钢与生铁产量差

值扩大。长流程使用废钢，前期主要为降低成本，后期主要用于扩大产量。 
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图表19： 2014 年至今废钢消耗量  图表20： 2014 年至今电炉产能利用率、转炉废钢比 

 

 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所；注：废钢消耗=粗钢产量 -生铁产量  资料来源：mysteel，华泰证券研究所；注：废钢消耗=粗钢产量 -生铁产量 

 

我们认为重复材率降低或因深加工厂减少。2017 年来重复材比率不断下降，市场出现声

音称因钢材中包含地条钢而粗钢不包含地条钢，或导致钢材对粗钢的比值下降，我们在前

面的部分已经厘清钢材产量不包含地条钢。 

 

图表21： 2014 年至今重复材率 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所；注：重复材率=钢材当月产量/粗钢当月产量 

 

根据钢材的生产工艺、使用用途和统计口径，可以将钢材按品种分为两类：一类是基本不

产生重复材或可以忽略不计的钢材品种，主要有铁道用钢材、大型型钢、中小型型钢、特

厚板、螺纹钢、线材；另一类是有可能出现重复计算的钢材品种，主要有热轧薄板、热轧

薄宽钢带、中厚宽钢带、热轧窄带钢、冷轧薄板、冷轧薄宽钢带、冷轧窄带、镀层板、涂

层板、无缝钢管和焊接钢管、优质棒材、无缝钢管等。无缝管的深加工品种为冷加工管和

油井管（管加工），板带材深加工程度高，重复材种类也较多。 
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图表22： 板材重复材情况 

 

资料来源：冶金工业研究院，华泰证券研究所   

 

早期钢材生产主要集中在钢铁联合企业，独立钢材深加工企业很少，钢铁联合企业在统计

钢材产量数据时已扣除重复材。后期随着独立钢材深加工企业增加，重复材的统计问题开

始凸显。并且，尽管螺纹、线材、带钢无后续加工工艺，但调坯轧材厂的存在使得螺纹、

线材及带钢存在重复统计。 

 

因此，重复材率下降可能有两个途径，一是非重复材占比上升，二是重复材占比下降。非

重复材上升的一个途径是地条钢中的螺纹钢产量表外转表内，但统计局数据显示 2017 年

螺纹钢产量 2.07 亿吨，较 2016 年仅增加 2.37%，比同年粗钢产量增速稍高，2018 年前

7 月螺纹钢产量 1.18 亿吨，同比下降 0.63%，比同期粗钢产量增速低较多。 

 

非重复材下降的一个途径是独立钢材加工厂关停，如涂镀厂、调坯轧材厂。根据统计局数

据，2017 年，带钢产量 5801 万吨，同比下降 20%，2018 年前 5 月，带钢产量 2128 万

吨，同比下降 16%。此外，焊管、镀层板、涂层板的产量增速在 2017 年及 2018 年前 6

月均出现不同程度的下降，如焊管产量在 2017 年、2018 年前 6 月分别同比下行 10%、

27%，镀层板产量在 2017 年、2018 年前 6 月分别同比下行 2%、19%。 

 

由上可知，我们推测主要是因为涂镀厂等独立钢材深加工企业的关停，导致钢材重复材产

量下降，进而导致重复材率下降。 

重新测算表外地条钢产量 

关于地条钢产量，我们一方面参考业内权威机构提供的数据，另一方面我们通过废钢产量

总量和表内废钢消耗倒推地条钢产量。倒推方法成立的前提是每年地条钢消耗完当年的废

钢余量，因此实际上这种方法或导致测算的地条钢产量偏低或偏高。2017 年地条钢生产

受到的监管压力大，可通过产能及产能利用率测算。 

 

我们认为金属协会对 2016 年地条钢产量估算或偏低。中国金属协会测算了 2010 至 2016

年的地条钢产量，其中 2014 年是地条钢的产量高峰，达到 9797 万吨，2016 年地条钢产

量 5855 万吨。 
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图表23： 2010-2016 年地铁钢产量、地条钢废钢消耗量 

 

资料来源：中国金属学会，华泰证券研究所  

 

金属协会测算的 2016 年地条钢产量出现同比下降，令人存疑，存疑理由有二：一是 2016

年螺纹钢与废钢差价达到 1065 元，较 2015 年的 874 元高，地条钢更有利可图，生产积

极性应更高；二是严查地条钢从 2016 年年底开始，前期地条钢正常生产。 

 

图表24： 2007 年至今螺纹钢与废钢价差（含税价） 

 

资料来源：中钢联，华泰证券研究所  

 

根据中国金属协会按照社会钢材蓄积量折算法和钢铁产品生命周期法的测算，2015、2016、

2017 年废钢产量分别接近 1.5、1.7、1.9 亿吨，两种测算方法的结果接近，可信度较高。

从往年废钢消耗量看，个别年份超过 2 亿吨，或与前期废钢消耗低、当期废钢库存高有关。 

 

参考 2016 年废钢产量 1.7 亿吨，同时不考虑前期废钢库存， 2016 年地条钢消耗的废钢

在 6500 万吨左右，对应地条钢产量 5900 万吨左右，与中国金属协会的估算接近。若假

设当期废钢库存等情况，则 2016 年地条钢产量或在 5900 万吨以上。 

 

估算 2017 年地条钢产量 3800-6400 万吨。发改委称到 2017 年 6 月底，全国取缔 600 多

家地条钢生产企业，产能合计 1.2 亿吨，统计局称到 2017 年 10 月份，1.4 亿吨地条钢产

能出清。从 2016 年年底开始，地条钢生产遭遇监管高压，往年地条钢生产为躲避工商、

质检、环保等部门的查处，并利用夜间便宜的电费，多选择晚上生产，因此可假设 2017

年地条钢产能多选择晚上生产，则产能利用率 50%。 
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2017 年前 6 月按 1.4 亿吨地条钢产能、产能利用率 50%测算，可得 2017 年前 6 月地条

钢产量 3500 万吨；2017 年 7 月-9 月按 2000 万吨地条钢产能、产能利用率 50%测算，

2017 年 7 月-9 月地条钢产量 333 万吨。以上可得 2017 年全年地条钢产量 3833 万吨，

2017 年前 7 月地条钢产量 3611 万吨。 

 

图表25： 2010-2017 年废钢消耗、自产废钢、废钢社会采购及废钢进出口数据 

 

表内废钢消耗 

（万吨） 

地条钢消耗废钢 

（万吨） 

废钢消耗合计 

（万吨） 

螺纹与废钢价差 

（元 /吨） 

自产废钢 

（万吨） 

社会采购 

（万吨） 

废钢进口 

（万吨） 

废钢出口 

（万吨） 

废钢净进口 

（万吨） 

2010 3990 8638 12628 1588 3210 5100 585  37  548  

2011 4477 7972 12449 1225 3500 5080 677  3  674  

2012 6034 8921 14955 902 3650 4100 497  0  497  

2013 10164 9281 19445 948 3850 4650 446  0  446  

2014 10856 10777 21633 947 4100 4740 256  0  256  

2015 11242 9642 20884 874 4190 4090 233  0  233  

2016 10534 6441 16975 1065 4430 4645 216  0  216  

2017 12095 7055 19150 1937 4216 11030 232  220  12  

资料来源：统计局，中国废钢协会，中国金属协会，中联钢，华泰证券研究所；注：表内废钢消耗=粗钢产量 -生铁产量；废钢消耗合计=表内废钢消耗+地条钢废钢消耗，

废钢净进口=废钢进口-废钢出口  

 

而我们参考 2017 年废钢产量 1.9 亿吨，表内废钢消耗达到 1.2 亿吨，则在无废钢库存的

情况下，地条钢消耗废钢的上限是 7055 万吨，对应全年地条钢产量 6400 万吨。假设地

条钢仅在前 9 月生产，按月平均法测算，则 2017 年前 7 月地条钢产量 4978 万吨。 

 

综合以上数据，可得 2017 年地条钢产量应在 3800-6400 万吨区间，2017 年前 7 月地条

钢产量应在 3600-5000 万吨区间。 

 

图表26： 2015-2030 年废钢产量估算 

 

资料来源：中国金属学会，华泰证券研究所  
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图表27： 2001-2017 年自产废钢与社会采购量 

 

资料来源：中国废钢学会，华泰证券研究所  

 

年初以来的真实产量测算 

前面已论证过统计局的产量数据不包含地条钢产量，均为表内合规产量。并且，统计局的

生铁、粗钢、钢材统计的企业门槛较低，我们基本可认为所有的钢铁企业的钢铁产量均被

统计。 

 

由于钢材口径存在重复材问题，所以我们在此使用粗钢产量口径。统计局数据显示，2017

年全年粗钢产量 8.32 亿吨，加上估算的表外地条钢 0.38-0.64 亿吨产量，则全年表内外产

量达到 8.70-8.96 万吨。统计局数据显示，2017 年前 7 月粗钢产量 4.92 亿吨，加上估算

的表外地条钢 0.36-0.50 亿吨产量，则前 7 月表内外产量达到 5.28-5.42 亿吨。由于 2017

年基本完成地条钢产能出清，因此 2018 年粗钢产量数据可仅考虑表内产量。统计局数据

显示，2018 年前 7 月粗钢产量 5.33 亿吨，基本与 2017 年前 7 月产量持平。 

 

图表28： 2010 年至今表内、表内外粗钢累计产量及累计增速 

 

资料来源：中国金属协会，统计局，华泰证券研究所   
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钢铁产能压缩无争议 
 

2018 年上半年，钢铁净产能收缩方向不变。2017 年 12 月，山东日照钢铁一期一步建成

投产，新增粗钢产能 425 万吨。据 mysteel 预计，2018 年新增电弧炉产能合计 1560 万吨，

上半年约投放 1160 万吨。据国家发改委，2018 年前 7 月压减粗钢产能 2470 万吨，安徽

省前 5 月关停地条钢产能 280 万吨。可得 2018 年前 7 月，粗钢产能减少 1165 万吨。 

 

采暖季“2+26”限产，约束华北地区产能。2017 年 3 月，环保部、发改委等印发《京津

冀及周边地区 2017 年大气污染防治工作方案》，要求“2+26”城市实施工业企业采暖季

（2017 年 11 月 15 日至 2018 年 3 月 15 日）错峰生产，并提及“重点城市加大钢铁企业

限产力度”，要求“各地实施钢铁企业分类管理，按照污染排放绩效水平，制定错峰限停

产方案。石家庄、唐山、邯郸、安阳等重点城市，采暖季钢铁产能限产 50%，以高炉生产

能力计，采用企业实际用电量核实” 。 

 

根据测算，“2+26”城市粗钢产能 3 亿吨以上，全国占比大于 30%。2018 年年初采暖季

限产至 3 月 15 日结束，事实上部分城市限产至 3 月底结束，相当于削减炼铁、炼钢产能

3%。 

 

环保督查年中回头看，钢铁产能限产频频。中央环境保护督察组于 2018 年 5 月 31 日至

2018 年 7 月 7 日实施第一批回头看，各地相继限产，两广、江苏及河北等地均受影响，

其中河北受影响较大，日均影响铁水产量 5.11 万吨。同期，wind、钢联数据显示高炉开

工率终结自采暖季结束后持续十周走高局面，自 5 月底开始下滑，电炉产能利用率、开工

率开始上行。两广、江苏及河北等地均受影响，其中河北受影响较大，日均影响铁水产量

5.11 万吨。 

 

图表29： 2016 年至今高炉产能利用率及电弧炉产能利用率 

 

资料来源：mysteel，华泰证券研究所   

 

图表30： 环保督查“回头看”对钢铁产能的影响（2018.5.31-2018.7.7）  

地区 具体影响 

华南地区 停产企业有 10家，占样本数量 38.4%，其中按电炉 5家，调坯 5家。涉及停产钢厂产能合计约 928万吨，占总产能约 40.3% 

河北地区 涉及 15家钢厂，自 4月 1日起停产高炉 19座，日均铁水、螺纹、线材及其他品种影响量分别为 5.11、0.5、1.8、0.85万吨 

江苏地区 涉及 7家钢厂，截止 5月 29日，停产高炉 9座，日均铁水影响量约 2.46万吨；日均螺纹钢影响量约 2.6万吨，其他品种约 0.23万吨 

内蒙古地区 涉及 1家钢厂自 5月 15日起停产高炉 3座，日均铁水影响量约 0.7万吨，于 5月 25日已经恢复生产 

两广地区 涉及 4家钢厂，截止 5月 29日，停产电炉 7座，日均铁水影响约 1.15万吨，日均线材、螺纹钢影响量约 0.3、0.85万吨 

山东地区 涉及 9家钢厂，自 6月 1日起停产高炉 4座，日均铁水影响量约 0.95万吨；日均螺纹影响量约 0.2万吨、热卷型钢带钢影响量约 3.35

万吨，优特钢影响量约 1.95万吨。因青岛上合峰会停产，多集中在 6月初，较多限产将根据会议情况临时调整，以预案为主 

资料来源：mysteel，华泰证券研究所  
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江苏省内，徐州、常州、南京相继印发空气污染应对方案：徐州要求在空气污染严重时，

对钢铁等重污染行业实施限产；常州对照年内空气质量目标进行限产；南京提出十四条措

施应对臭氧污染，根据天气实际情况灵活选取部分措施，最终未执行限产。 

 

图表31： 江苏省徐州、常州、南京污染天气应对方案 

时间 城市 文件 空气条件 限产 

2018 年 6 月 徐州  《2018年污染天气应

急管控方案》 

蓝色预警管控措施（经预测，未来 72小时区域内

环境空气质量指数(AQI)在 100 -150 之间） 

市区(含徐州市经济开发区、铜山区和贾汪区)内重点排污

企业限产 50%，全市(不含市区)重点排污企业限产 30% 

   橙色预警管控措施（经预测，未来 72小时区域内

环境空气质量指数(AQI)在 150 -200 之间） 

市区(含徐州市经济开发区、铜山区和贾汪区)内重点排污

企业限产 70%，全市(除市区外)内重点排污企业限产 50% 

   红色预警管控措施（经预测，未来 72小时区域内

环境空气质量指数(AQI)大于 200或出现持续静

稳天气） 

在确保安全生产的前提下，对应急管控名单(动态更新)中

的大气重点排污企业实施停产(焦化企业烘炉保温) 

2018 年 6 月 南京  《2018年南京市夏季

臭氧管控方案》 

夏季臭氧污染持续加重。防控时段：2018年 6月

1 日-2018 年 9月 30 日 

方案提出十四条改善臭氧的措施，会根据实际天气情况灵

活选取部分措施，而非强制性 

2018 年 7 月 常州  《2018年工业企业大

气污染防治工作方案》 

对照年内二氧化硫、氮氧化物、一次 PM2.5和挥

发性有机物减排比例分别不低于 51%、45%、49%

和 30%的目标；同时根据空气质量改善情况，进

一步调整限产比例、停产整治企业名单 

结合市大气办《关于公布 2018年度重点管控工业企业名

单的通知》（常大气办〔2018〕2号）要求，进一步细化

限产、停产企业名单，从 7月起继续实施大气强化管控，

对列入名单的污染物排放量大的企业，限产比例不低于

50%，省大气办要求的停产整治企业必须严格落实到位 

资料来源：mysteel，华泰证券研究所  

 

环保限产期间，高炉关停，有效产能下降。钢厂在高炉限产期间，多选择关停高炉，2017

年前 7 月高炉产能利用率（不含淘汰高炉）达到 86%，2018 年前 7 月高炉产能利用率（不

含淘汰高炉）达到 82%。但钢厂可通过增加转炉废钢提高钢产量，因此转炉产能下降较高

炉产能少，难以测算具体量。 
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刚性需求曲线或右移 

前 7月表观需求量同比持平 

根据钢材进出口估算粗钢进出口数据。粗钢及钢材进出口数据的当月累加与累计值基本一

致，且出口数据的累计同比与计算累计同比重合度较高，可知粗钢及钢材的进出口当月、

累计数据统计准确，且不存在口径变化。 

 

2018 年 4 月以来，国家海关总署不再公布粗钢的进出口数据。从历史数据看，粗钢的进

出口同比与钢材的进出口同比重合度较高，仅此可用钢材的进出口增速估算粗钢的进出口

增速。 

 

图表32： 2005 年至今粗钢、钢材进口当月同比  图表33： 2005 年至今粗钢、钢材出口当月同比 

 

 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所  资料来源：统计局，华泰证券研究所 

 

海关总署数据显示，2017 年前 7 月，粗钢进口、出口量分别为 845 万吨、5102 万吨，净

出口 4257 万吨；2018 年前 7 月，钢材进口、出口量分别达到 770 万吨、4131 万吨，同

比增速分别为-1.16%、-13.85%，则据此计算 2018 年前 7 月粗钢进口、出口量分别为 836

万吨、4396 万吨，净出口量 3560 万吨。 

 

2018 年前 7月粗钢表观需求 4.97亿吨。2017 年前 7月，粗钢表内外产量 5.28-5.42 亿吨，

同期粗钢净出口 4257 万吨，则粗钢表观需求 4.85-4.99 亿吨。2018 年前 7 月，粗钢产量

5.33 亿吨，同期粗钢净出口 3560 万吨，则粗钢表观需求 4.97 亿吨，大致与 2017 年同期

持平或略有增长。 

 

图表34： 2010 年至今粗钢累计表观需求及累计增速 

 

资料来源：统计局，中国金属学会，华泰证券研究所   

 

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

0
5
-0

1

0
5
-0

9

0
6
-0

5

0
7
-0

1

0
7
-0

9

0
8
-0

5

0
9
-0

1

0
9
-0

9

1
0
-0

5

1
1
-0

1

1
1
-0

9

1
2
-0

5

1
3
-0

1

1
3
-0

9

1
4
-0

5

1
5
-0

1

1
5
-0

9

1
6
-0

5

1
7
-0

1

1
7
-0

9

1
8
-0

5
进口粗钢当月同比 进口钢材当月同比

-100%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

0
5
-0

1

0
5
-0

9

0
6
-0

5

0
7
-0

1

0
7
-0

9

0
8
-0

5

0
9
-0

1

0
9
-0

9

1
0
-0

5

1
1
-0

1

1
1
-0

9

1
2
-0

5

1
3
-0

1

1
3
-0

9

1
4
-0

5

1
5
-0

1

1
5
-0

9

1
6
-0

5

1
7
-0

1

1
7
-0

9

1
8
-0

5

出口粗钢当月同比 出口钢材当月同比

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

80,000

90,000

1
0
-0

1

1
0
-0

5

1
0
-0

9

1
1
-0

1

1
1
-0

5

1
1
-0

9

1
2
-0

1

1
2
-0

5

1
2
-0

9

1
3
-0

1

1
3
-0

5

1
3
-0

9

1
4
-0

1

1
4
-0

5

1
4
-0

9

1
5
-0

1

1
5
-0

5

1
5
-0

9

1
6
-0

1

1
6
-0

5

1
6
-0

9

1
7
-0

1

1
7
-0

5

1
7
-0

9

1
8
-0

1

1
8
-0

5

(万吨)
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供给向左，刚性需求或向右 

供给曲线向左，表观需求持平或有增长。在前面钢铁产能压缩的部分提及过，2018 年年

初以来生铁、粗钢产能均收缩，后者难以量化，但钢铁供给曲线确定向左移动。2018 年

前 7 月粗钢表观需求大致与去年同期持平或略有增长，即△Q≥0（△Q 代表表观需求的

变动）。 

 

需求曲线右移，或平衡点恰值刚性部分。钢铁产能压缩，即供给曲线左移，而△Q≥0，

需求曲线只有两种可能性，一种需求曲线右移，使得△Q≥0，另一种是供需平衡点恰值需

求曲线的垂直部分，即需求刚性，且需求曲线不动，使得△Q=0。 

 

钢铁下游如房地产、基建、制造业等对钢铁价格的敏感度较低，钢铁需求曲线刚性可能性

较大。因此，当供给曲线左移时，△Q≥0 是刚性需求曲线不动或右移的结果。 

 

图表35： 需求曲线右移下的供需曲线变化  图表36： 需求价格弹性=0下的供需曲线变化 

 

 

 

资料来源：华泰证券研究所  资料来源：华泰证券研究所 

 

制造业投资及工程机械或扛需求大梁。按照冶金工业研究院、钢研院的估算，粗钢的下游

需求中，建筑领域的占比为 56%。建筑领域对应的宏观统计数据为固定资产投资完成额的

建安工程部分，从货币角度看，2016 年基建、房地产及制造业的建安工程投资分别为 11.49

万亿、10.39 万亿、10.58 万亿，各占固定资产建安工程投资的 1/4。  

 

图表37： 2017 年分行业粗钢消费占比  图表38： 2004至 2016年固定资产投资完成额建筑安装工程分行业构成 

 

 

 

资料来源：  冶金工业研究院，钢研院，华泰证券研究所；   资料来源：统计局，华泰证券研究所 
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图表39： 2014 年至今固定资产投资累计同比增速  图表40： 2017 年分行业固定资产投资完成额构成 

 

 

 

资料来源：  冶金工业研究院，钢研院，华泰证券研究所；   资料来源：Wind，华泰证券研究所  

 

由于制造业投资增速向下滑落将近 10 年，且近年来的宏观调控主要集中在基建、房地产

投资领域，下游需求的边际变动也主要由基建、房地产投资增速波动造成，故导致对基建、

房地产投资增速的关注度高，对制造业投资增速的关注度低。 

 

2018 年前 7 月，固定资产投资累计增速 5.5%，其中其他费用的累计增速高达 23%，若剔

除其他费用，则固定资产累计增速更低。同期房地产投资累计增速 10.2%，但分项目看，

主要是其他费用累计同比增速高达 54%，其他费用主要是土地购置费用，而土地购置费用

与资本形成、钢铁需求无关。与用钢需求直接相关的子项目为建筑工程投资及设备工器具

购置，对应 2018 年前 7 月增速分别为-3.5%、-4.9%。 

 

图表41： 2017 年固定资产投资完成额中建安工程及其余项目占比  图表42： 2014 年至今房地产投资完成额累计增速 

 

 

 

资料来源：  统计局，华泰证券研究所；   资料来源：统计局，华泰证券研究所 

 

从固定资产投资三大部门增速看，2018 年制造业投资累计同比增速最强势，从前 3 月的

4.3%上升至前 7 月的 7.3%，按 2017 年制造业投资完成额测算，7 月单月同比增速或高

达 10%。制造业投资 2018 年前 7 月增速大于同期固定资产投资增速，并比去年同期、去

年全年增速均高 2.5 个百分点。且 2017 年制造业投资的体量比房地产投资、基建投资更

大，其高增速对资本形成、钢铁需求拉动更大。 

 

我们在 5 月撰写的 2018 年中期策略报告《制造业投资或崛起，利好普钢特钢》中即提及

看好制造业投资增速向上，主要依据是工业土地成交数据持续向好，且为 13 月领先指标，

判断制造业投资或于 2018 年 7 月出现拐点。 

 

此外，基建投资（不含电力）增速更是不断滑落，已从 2018 年前 2 月的 16.10%滑落至

2018 年前 7 月的 5.7%。 
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图表43： 2014 年至今基建投资累计同比增速  图表44： 2008 年至今工业土地成交与制造业投资累计增速 

 

 

 

资料来源：  统计局，华泰证券研究所；   资料来源：统计局，中国土地大全，华泰证券研究所  

 

机械部门的工程机械如挖掘机等增速较高，2018 年以来月同比增速稳定在 30%以上，有

效带动用钢需求。其他下游如汽车、家电等，同比增速较低乃至为负数，对钢材需求拉动

较小。 

 

图表45： 2014 年至今挖掘机产量及同比增速  图表46： 2014 年至今装载机产量及同比增速 

 

 

 

资料来源：CEIC，华泰证券研究所   资料来源：CEIC，华泰证券研究所  

 

图表47： 2014 年至今汽车产量及同比增速  图表48： 2014 年至今空调产量及同比增速 

 

 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所  资料来源：统计局，华泰证券研究所 
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挖掘机：当月产量 当月同比
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装载机：当月产量 当月同比
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图表49： 2014 年至今洗衣机产量及同比增速  图表50： 2014 年至今电冰箱产量及同比增速 

 

 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所  资料来源：统计局，华泰证券研究所 

回答最初的三个争议问题 

1）在高炉限产的情况下，2018 年前 7 月生铁产量并未大幅下行。 

 

根据统计局数据，2018 年前 7 月生铁产量 4.42 亿吨，计算同比增速上行 4.15%。生

铁供给曲线左移的情况下，产量仍上行，△Q 大于 0，主要原因是生铁的需求曲线右

移。 

 

从上下游的关系讲，生铁的需求来自于表内的粗钢生产。我们在前期的测算当中提及

2018 年前 7 月粗钢产量 5.33 亿吨，计算累计同比增速 8.40%，需求曲线向右移动。

生铁产量变动△Q＞0。  

 

2）粗钢、钢材产量均有较大增幅，且单月产量均创新高，市场部分人认为这是表外地条

钢产量转表内合规产量造成的，真实的产量数据仍同比下行。 

 

2017 年 7 月，粗钢单月同比增速即达到 10.3%，由于上半年压减地条钢产能 1.2亿吨，

表外产量转表内明显，因此，并未引起市场争议。而 2018 年 7 月，粗钢、钢材的当

月同比增速均在 7%以上，引发市场关注。 

 

前面已经论述过，统计局公布的同比增速为同口径数据，对总量增速参考意义不大。

全产量口径考虑，2018 年 7 月粗钢产量的计算同比增速达到 9.75%，较统计局的同比

增速更高，或与粗钢产量统计口径扩大有关，即复产高炉、开工率提高的电弧炉进入

统计口径。 

 

此外，2017 年 1 月-9 月为地条钢产能去化期间，表内粗钢产量增速高确与表外转表内

部分有关。按我们前面的测算，2017 年 7 月地条钢产量 111 万吨，则 7 月表内外产量

7513 万吨，2018 年 7 月粗钢产量 8124 万吨，同比增速达到 8.13%。 

 

2017 年 7 月粗钢净出口 634 万吨，则 2017 年 7 月粗钢表观需求 6879 万吨；根据钢

材进出口增速，可估算 2018 年 7 月粗钢净出口 515 万吨，则 2018 年 7 月粗钢表观需

求 7609 万吨，表观需求增速 10.61%。 

 

表观需求高增速，显示供给曲线左移的同时，需求曲线右移。从前面的分析看，支撑 7

月需求总量扩张主要来自制造业投资增长（7 月制造业投资增速或高达 10%）及房地

产建筑工程投资增速转正——统计局数据显示房地产建筑工程投资前 7 月累计增速

-3.5%，较前 6 月累计增速提高 1.1 个百分点。 
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家用洗衣机:当月产量（万台） 当月同比
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图表51： 2014 年至今粗钢、钢材产量当月同比 

 

资料来源：统计局，华泰证券研究所  

 

3）重复材率——钢材与粗钢的比值大幅下降，同样被解读为地条钢产量的下降。 

 

从前面可知，重复材率的下降主要是重复材的生产减少。2017 年，环保压力加大，大量

污染严重的涂镀厂退出市场，使得涂镀钢材的产量下降。 
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风险提示 
 

若 2017 年地条钢产量测算过低，则 2018 年产量、表观需求或同比下行，无法支撑需求

曲线刚性或右移的结论 
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