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“双碳”政策对钢铁企业信用质量影响不一 
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标普信评认为，作为主要的高碳排放类产业之一，钢铁行业将持续受到 “碳达峰、碳中和” （下称

“双碳”）政策的影响。在“双碳”政策框架下，钢铁行业在供给端将具有更多的调节空间，总量的

控制可能有助于支撑钢价并引导原材料价格的下降，但环保升级和流程、工艺改造可能加大企业资本

支出，增加部分企业的财务压力，从而提升整个行业的生产成本。在此趋势下，具备资金和环保技术

实力的头部钢铁企业的竞争地位有望进一步得到巩固，规模小、设备落后的企业面临的经营压力将上

升。 

我们认为，“双碳” 政策对钢铁行业而言意味着总量的控制更加严格，一定时期内供给对于行业的影

响或将更加明显，有利于支撑钢价。钢铁行业碳排放占全国总排放量的 15%左右，是碳排放量最高的

行业之一，控制钢铁企业的碳排放对于实现“双碳”目标十分重要。在此背景下，2021 年以来，工信

部等部门针对钢铁行业陆续出台了压减产量、产能置换等一系列的相关政策，多个地方政府也制定了

具体的减产方案，许多大型钢铁企业也已表示将严格执行减产目标。 

我们认为，这些政策除了利于控制国内钢铁生产中的碳排放，也有利于引导铁矿石价格下降。目前，

政策效果已在成本端有所显现，铁矿石价格已较今年高位 230 美元大幅回落。如果各方严格执行减产

计划，今年下半年国内钢铁产量可能较去年同期减少 10%以上，从而对铁矿石价格形成一定的压力。

虽然今年下半年钢铁产量将有所下降，疫情的局部反复也对部分需求造成一定的影响，但我们预计铁

矿石价格的大幅下降或将能够使钢铁企业维持盈利水平。 
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而另外一方面，我们预计，钢铁行业逐渐向碳排放更低的电弧炉炼钢流程转化是未来实现“双碳”的

重要路径之一，但相关支出将推升行业的资本开支规模，增加部分企业的财务压力，行业的成本中枢

或将上移。虽然减产是最直接的控碳手段，但却并非长久之计，行业仍然需要在生产环节做出改变降

低单位排放最终来实现“双碳”目标。目前长流程炼钢仍是国内主流的生产工艺，具有成本优势，高

炉钢约占总产量的 90%，但该流程炼钢碳排放量大，未来可能因碳排放权交易、限产等多个因素导致

成本优势下降。而短流程的电弧炉炼钢碳排放明显较少，虽然在短期内可能面临废钢不足的瓶颈，但

容易获得政策的支持，面临的干扰也较少，从而促使更多的企业采用电弧炉炼钢。不过，采用电弧炉

炼钢将会给企业带来更多的资本开支，部分企业的财务压力或将上升，行业的成本曲线也可能随之上

移。 

我们认为，若行业未来的资本支出上升，具备资金和环保技术实力的头部钢铁企业的竞争地位有望得

到进一步的巩固，而规模小、设备落后的企业在成本与碳排放方面不具备优势，将面临更大的竞争压

力。 

本报告不构成评级行动。 
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