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摘要： 

2016-2018年供给侧改革背景是宏观层面 PPI 连续 46个月

同比负增长，GDP 平减指数转负，工业企业开工率降至 2000

年之后低位，产业端钢铁盈利大幅下降，出口大增并带来海外

贸易冲突增多，行业产能利用率降至 70%以下。 

如果参照以上指标，目前市场环境和 2016 年之前相似，

部分数据可能更弱，不同的是钢铁行业落后产能大幅减少，环

保达标企业占比增加，因此如果有新一轮供给侧改革，很难在

基于上一轮的标准进行调控，更多是要结合“双碳”政策、能耗

或违规产能等方式去执行。 

如果只基于《钢铁行业节能降碳专项行动计划》中

2024-2025 年能耗下降目标，不考虑其他因素，2025 年粗钢减

减量大概在 200-600 万吨，影响有限。 

如果是综合考虑违规瞒报产能、 能耗、碳排放等指标，且

最终目的是扭转 PPI 负增压力、缓解关税影响下产能进一步过

剩的矛盾、进而推升国内名义增速回升，实际减量可能会更为

显著，对行业利润和原料价格影响也更大。 

如果有减产，对钢材市场的可能影响： 

1、供给侧改革直接利多钢材利润但并非一定利多绝对价

格，而需求扩张前，利润扩张幅度将明显低于 2106-2018 年； 

2、铁矿石或面临 2016-2018 年的供需背景，但考虑新一

轮供应增量来源，向下在 80 美元附近支撑偏强，回到

2016-2018 年均价的概率较低； 

3、从成本和利润看，后期若有减产出现，钢价预计偏弱运

行但成本下行和利润上行共同作用下，钢价向下存在支撑。 

另外，2016 年政府工作报告对供给侧改革有明确指示，并

有相关的政策措施支持，如安排 1000 亿元财政资金用于职工

分流安置，今年政府工作报告并未有具体的政策措施，因此还

需跟踪。 
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距离上一轮钢铁业供给侧改革结束已过去 6 年，2024 年钢铁行业利润率、负债率、出口量等又重回 2016

年供给侧改革之前的水平，2025 年开始“反内卷”声音增多，使得行业开启新一轮供给侧调整的预期提升，

对比 2016-2018 年的政策背景、内容和执行情况，以及效果，分析钢铁业是否会重启减产，以及如果真能

落实，和 2016 年相比在执行内容、效果上会有哪些异同。 

一、2016-2018 年钢铁供给侧改革 

2016 年的供给侧改革最早开始于 2015 年 12 月中央经济工作会议，会上提出了推进“供给侧”结构性改

革，包括“去产能、去库存、去杠杆、降成本、补短板”，之后在 2016 年政府工作报告中提出“着力化解过剩

产能和降本增效，重点抓好钢铁、煤炭等困难行业去产能”，2016 年开始钢铁和煤炭两个行业正式落实去产

能政策。经过 3 年时间，国内粗钢落后产能基本退出，钢价止跌反弹，行业利润改善，负债率下降，钢材

出口回落，但产能置换过后供应弹性明显增加，粗钢产量持续创历史新高，也出现了‘僵尸产能’复活、利用

系数提升的问题。 

（一）政策背景 

国内物价下行压力增大。2012-2015 年，中国 PPI 连续 46 个月同比负增长，2015 年 GDP 平减指数由

正转负，全年均值-0.34，工业行业产能利用率持续回落，2015 年央行统计的 5000 户工业企业设备利用水

平季度均值降至 38%，低于 2010-2014 年均值 41.4%。 
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数据来源：Wind、方正中期期货 

钢铁企业盈利转差。2015 年黑色金属冶炼和压延加工业利润降至 2023 年以来最低值，利润率降至 2000

年以来最低值，资产负债率接近 70%，银行坏账增加，根据 Mysteel 统计的样本钢厂数据，2015 年多数时

间盈利钢厂占比在 50%以下，平均盈利率 24%，明显低于 2013-14 年均值 53%。 

钢材出口大幅增加。2015年中国钢材出口量超过 1亿吨，创历史新高，在全球钢材贸易中占比达到 24%，



 

 

请务必阅读最后重要事项 第3页 

贸易摩擦随之增多，根据中钢协数据，2015 年针对我钢铁产品的反倾销、反补贴案件发生 37 起，是之前

两年数量总和，出口大增也未能减轻国内供需压力，在粗钢产能达到 12 亿吨的情况下，2015 年产能利用

率不足 67%，明显低于工业企业 80%的警戒线，过剩情况明显。 
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数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

（二）政策内容 

2016 年 2 月，国务院发布《关于钢铁行业化解过剩产能实现脱困发展的意见》和《关于煤炭行业化解

过剩产能实现脱困发展的意见》，提出：从 2016 年开始，用 5 年时间再压减粗钢产能 1 亿吨-1.5 亿吨，用

3-5 年时间，再退出煤炭产能 5 亿吨左右、减量重组煤炭产能 5 亿吨左右，2016-2018 年，钢铁行业去产能

的相关政策如下： 

2016 年 3 月 5 日的政府工作报告中对供给侧改革有明确的指示，并且有相关的政策措施支持，如财政

资金用于职工分流安置等，今年政府工作报告并未有具体的政策措施，因此还需跟踪。 

2016 年《政府工作报告》中全年八项工作中第（二）项：加强供给侧结构性改革，增强持续增长动力中指

出“着力化解过剩产能和降本增效。重点抓好钢铁、煤炭等困难行业去产能，坚持市场倒逼、企业主体、地方组织、中央支持，

运用经济、法律、技术、环保、质量、安全等手段，严格控制新增产能，坚决淘汰落后产能，有序退出过剩产能。采取兼并

重组、债务重组或破产清算等措施，积极稳妥处置“僵尸企业”。完善财政、金融等支持政策，中央财政安排 1000 亿元专项奖

补资金，重点用于职工分流安置。采取综合措施，降低企业交易、物流、财务、用能等成本，坚决遏制涉企乱收费，对违规

行为要严肃查处。” 

  



 

 

请务必阅读最后重要事项 第4页 

时间 事件 内容 

2016/2/4 
国务院关于钢铁行业化解过剩产

能实现脱困发展的意见 

在近年来淘汰落后钢铁产能的基础上，2016 年开始用 5

年时间再压减粗钢产能 1 亿-1.5 亿吨。 

2016/3/5 政府工作报告 
着力化解过剩产能和降本增效。重点抓好钢铁、煤炭等

困难行业去产能。 

2017/1/10 
国新办举行引领经济发展新常态

和供给侧改革有关情况发布会 

去年去产能的年度任务已经提前超额完成，我们确定的

钢铁去产能目标是 4500 万吨。 

2017/3/5 政府工作报告 
2016 年退出钢铁产能超过 6500 万吨，今年要再压减钢

铁产能 5000 万吨左右。 

2018/3/5 政府工作报告 
五年来，退出钢铁产能 1.7 亿吨以上，今年再压减钢铁

产能 3000 万吨左右。 

数据来源：公开资料、方正中期期货 

对于去产能可能带来人员安置问题，人社部部长尹蔚民表示，通过对煤炭、钢铁行业进行初步统计，

预计共涉及 180 万职工的分流安置，李克强总理在 2016 年的政府工作报告中表示，中央财政安排 1000 亿

元专项奖补资金，重点用于职工分流安置。 
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数据来源：Wind、方正中期期货 

（三）政策效果 

产能下降。2016-2018 年，国内共压减粗钢表内产能 1.45 亿吨，2017 年上半年淘汰了 1.4 亿吨地条钢，

去产能总量超过 2.85 亿吨，同时新增产能亦受到严格控制，电炉产量占比逐渐上升，但未超过 10%。 
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数据来源：Wind、方正中期期货 

钢材价格上涨，行业利润明显改善，出口下降。2016-2018 年，螺纹钢、热卷价格从最低 1600-1700

元/吨涨至最高 4000 元/吨以上，螺纹钢、热卷利润扩大至最高 1000 元/吨以上，黑色金属压延业利润总额

逐年增加，2018年利润相比 2015年增加 667%，并创 2000年以来新高，行业利润率由 0.9%增至 6%，2016-2018

年 Mysteel 统计的钢厂盈利率平均为 85%，行业资产负债率从 68%下降至 63%，负债压力减轻。 

 

数据来源：Wind、方正中期期货 

行业集中度上升，产能结构优化。钢铁行业 CR10 占比从 2015 年的 34.2%提升至 2017 年的 35.53%，兼

并重组进程加快，但与 2025 年 60-70%的目标值还相差较大，同时也落后其他国家。通过“上大压小”策略，

淘汰小高炉，新建高炉容积大幅增加。 
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数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

产量继续增加。粗钢产能大幅下降，但产量则持续增加，根据统计局数据，2016-2018 年中国粗钢产

量从 8 亿吨增至 9.3 亿吨，产能利用率从不到 70%增至 90%以上。 

 

数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

二、与上一轮供给侧改革发生时的背景对比 

（一）物价走弱和行业利润下行压力更大 

对比 2016-2018 年钢铁业供给侧改革，目前中国在 PPI、GDP 平减指数等宏观指标和钢铁行业盈利、

钢材出口、贸易冲突等产业方面，与当时的背景相似。 

具体看，截至 2025 年 1 月，PPI 已连续 28 个月同比负增，2023 年 Q2-2024 年 Q3，GDP 平减指数连

续 6 个季度负增，持续时间超过 2015 年，2024 年黑色金属冶炼行业利润创 2000 年之后新低，中钢协统计

重点企业平均销售利润率 0.71%，跌破 1%，钢材出口量超接近 2015 年高点，中国钢材出口在全球钢材贸易

量中占比达到 25%，高于 2015年，2024年海外对中国钢材发起的反倾销调查数量在此超过之前 2两年总和，

进入 2025 年部分反倾销关税已落地。 
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数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

（二）落后产能大幅减少 执行方向将明显不同 

和 2016 年相比不同的是，经过清理地条钢、环保升级改造、产能置换后，当前行业落后产能、表外不
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合规产能已大幅减少，到 2024 年，共有 171 家钢铁企业完成或部分完成超低排放改造和评估监测，其中

126 家企业全过程完成超低排放改造，涉及粗钢产能约 5.53 亿吨，因此很难再基于这几点调节粗钢产量。 

对比新、旧《钢铁行业规范条件》，能看到未来行业治理核心是通过绿色化、智能化、高端化、高效化

四轮驱动，推动钢铁行业高效发展，与“双碳”战略一致。 

 《钢铁行业规范条件》2015 年版 2025 年版 

环保要求 
- 污染物排放达标国家标准 - 2026 年前完成全流程超低排放改造 

- 未明确超低排放时间节点 - 要求环保绩效 A 级、能效“标杆水平” 

能效约束 

- 设定工序能耗上限（如焦化工序≤

155kgce/t） 
- 2025 年底前主要工序能效达基准水平 

 - 鼓励向“标杆水平”进阶 

智能化转型 
- 仅要求基础自动化（L1/L2 级） 

- 新增智能制造能力成熟度评估、人工智能应用

场景 
 - 要求参与智能制造标准制定 

安全与数据 
- 传统生产安全为主 - 新增网络安全、数据安全管理要求 

 - 需建立数据分级防护和风险评估体系 

资源循环 
- 吨钢新水消耗≤3.8m³ - 鼓励绿电使用（如电炉钢清洁能源占比） 

- 固废综合利用率≥96% - 强化废钢智能分拣与高效回收 

数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

2025 版新增项目 内容 

绿色低碳 
明确氢冶金、碳捕集（CCUS）等低碳技术应用要求，推动电炉钢占比提升 

（如福建目标 20%以上）。 

 新增碳排放权交易、碳足迹核算等市场化工具支持。 

数字化转型 
要求企业通过智能制造典型场景认证（如智能工厂、5G 工厂），并参与行业数字化

转型标准制定。 

产业集中度目标上升 
提出通过兼并重组将 CR10（行业前 10 名集中度）提升至 60%-70%，优化区域产

能布局（如河北减量、福建/广西增量）。 

短流程企业专项扶持 
特色化指标涵盖电炉装备技术水平（如超高功率电弧炉）、废钢预热温度（≥400℃）、

二噁英治理（排放浓度<0.2ng-TEQ/m³）。 

数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

（三）从能耗角度看粗钢减量 

从 2030、2060 年“双碳目标”出发，新一轮供给侧调整预计是基于高质量发展推进，如绿色化、智能化，

提升产能集中度，通过碳排放权交易等方式压减产量、降低整体能耗。例如 2024 年 5 月印发的《钢铁行业

节能降碳专项行动计划》，指出 2024-2025 年吨钢综合能耗比 2023 年降低 2%以上，节约 2000 万吨标准煤、

减排二氧化碳约 5300 万吨，2024 年吨钢综合能耗下降 0.61%至 549.68 千克标煤/吨，2025 年目标值为 541.97

千克标煤/吨，结合 2024 年粗钢产量，2024 年形成节能量约 1100 万吨标准煤，相比两年目标 2000 万吨还

相差 890 万吨，在 2025 年吨钢综合能耗同比下降 1.4%和 1%的情况下，2025 年对应的粗钢产量降幅分别为

210 万吨和 620 万吨，降幅低于 2024 年，因此从能耗角度出发，对 2025 年粗钢产量影响不大，也很难缓

解粗钢产需矛盾。 
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粗钢产量 

万吨 

吨钢综合能耗能耗 

千克标准煤/吨 

总减排量 

万吨标准煤 

2023 101,908 553.03 56,359 

2024 100,509 549.68 55,248 

同比 -1,399 -0.61% -1,111 

2025 年 

吨钢综合能耗相比 2023 年下降 2% 100,298 541.97 54,359 

同比 -211 -1.40% -889 

吨钢综合能耗相比 2024 年下降

1.6% 
99,890 544.18 54,359 

同比 -619 -1.00% -889 

数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

（四）从其他角度看供给端政策 

另外一种是市场春节前传出的相关部门已对违规产能进行摸底，同时根据企业的环保情况、瞒报产能、 

能耗和碳排放等情况进行等级划分，据此进行减产，预期幅度较大。 

从供给侧调节的目的出发去预期减产落地概率和幅度，如果只是基于能耗管控、双碳等原因，则减量

很难过大，但如果是基于扭转 PPI 负增长、抬升名义 GDP、改善行业盈利、缓解外部贸易摩擦等原因，则

2025 年减量会比较可观。 

三、如果有行政减产 对钢材市场可能影响 

（一）供给侧改革直接利好利润但并非一定利多价格 

一个相对基础的理论是，供给政策影响的主要是利润，通过利润影响钢价。2016-2018 年，受去产能

等政策影响，钢厂盈利大幅回升，2021 年上半年也是同样的情况，同期利润涨幅大于主要原料上涨带来的

成本涨幅，而原料能否在钢材产量下降时上涨，也和原料自身供应周期密切相关，2016-2018 年，钢材原

料中，煤炭涨幅大于铁矿石，背后是煤炭和钢铁行业一起经历了去产能，而铁矿石在 2018 年之前仍处于上

一轮产能扩张期，因此在 2016-2018 年之间涨幅较小，同时铁矿石年均价最高 71 美元，高于四大矿山但低

于多数非主流矿山，而在 2019 年之后伴随 Vale 出现尾矿溃坝，铁矿石均价才持续上涨。 
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1,217 

螺纹钢 铁矿石 焦炭 吨钢利润

2018相比2016年螺纹价格、原料成本、螺纹利

润均值涨幅

 

数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

同时在行政手段去产能阶段，钢材利润扩张幅度也受需求影响，2016-2018 年及 2021 年上半年，钢材

需求持续增加，特别是 2021 年上半年需求大增，钢材利润走扩幅度也更大，而需求如果下滑，则行政手段

减产对利润的扩张驱动会减弱，更考验减产量甚至减产执行时间。 

（二）铁矿石或重回 2016-2018 年的供需背景 

对于铁矿石市场，2016 年开始铁矿石主力矿山资本开支大幅下降，对应的是 2018 年开始供应增量大

幅下降，同时 2019 年 Vale 发生尾矿坝溃坝后，2019-2020 年主流低成本矿山供应增量转负，因此在 2019

年开始铁矿石价格大幅上涨，2021 年虽然有粗钢减产但仍能创历史新高，而在 2016-2018 年上一轮资本开

支增加仍能带来供应增量情况下，铁矿石年均价未能突破 80 美元/吨，2019 年主流矿供应增量下降后，铁

矿石年均价一直维持 90 美元以上，即通过刺激非主流增产去对这一影响。 

2021 年开始，主流矿山资本开支回升，部分是对旧项目的替代，部分是新增项目投产，而从时间看，

2025 年-2026 年开始全球铁矿石供应增量将逐步增加，如果粗钢行政减产落地，则从总量看，铁矿石进入

供应上升、需求下降的阶段，类似 2018 年之前的情况，长期均价面临下移至 90 美元附近的可能，但与上

一轮资本开支带来供应增加不同的是，从资本开支幅度、来源看，新一轮供应增量中主流低成本矿占比或

下降，导致的结果可能是铁矿价格在 80 美元以下的支撑增加，2015 年铁矿石最低跌至 40 美元，年均价跌

至 50 美元，考验的是主流矿山 FMG 的成本，根据 FMG 财报，其在 2012 年完全生产成本大概 48 美元，而

伴随非主流矿贡献的主要增量后，其向下将考验非主流矿成本。 
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数据来源：Wind、Mysteel、方正中期期货 

（三）从成本和利润看，钢价仍偏弱但向下有支撑 

从成本和利润角度去看钢材价格，需求好转前，行政化减产利多钢厂盈利，但利润扩张幅度明显弱于

2016-2018 年，向上在 400 元/吨附近压力加大，成本端，一旦铁矿石供应如期回升、在减产背景下，铁矿

石价格再次面临 2106-2018 年的情况，价格将考验矿山成本，但上一轮考验主流矿成本，此轮或考虑部分

非主流成本，低点上移至 80 美元/吨，全年均价在 90 美元/吨，煤炭市场如果没有出台政策调节供应，反弹

高度也受限，利润从目前 100-200 元涨至 300-400 元，螺纹钢价格底部支撑大概在 3000 元/吨附近，全年

均价在 3200 元/吨附近。 
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