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稳增长工作方案出台，钢铁行业会好转吗？ 
2025 年 9 月 28 日  

标普信评认为，方案的出台将有利于行业利润企稳修复，并促进产业升级进程的加速，但在低谷时期

债务的积累使得行业财务杠杆仍维持高位，有效降杠杆或需更长时间。2025 年 9 月 22 日，工业和

信息化部等五部门联合印发《钢铁行业稳增长工作方案（2025－2026 年）》（以下简称“《稳增长

工作方案》”或“方案”）。该文件主要从五个方面进行部署，旨在应对当前需求不足、供给过剩等

挑战，通过优化产业结构，改善供需格局，以促进行业经济效益企稳回升，并设定 2025-2026 年行

业增加值年均增长约 4%的目标。 

我们预计，在行政和自发等产量调节因素的作用之下，2025 年四季度粗钢产量仍将延续小幅下降的

趋势，行业利润在供给约束下有望保持修复状态，但利润全面复苏仍然难度较大。我们认为，在供给

端发力是改善行业供需格局和利润水平的直接手段，产能产量调节将有利于行业利润企稳修复。《稳

增长工作方案》表明要实施产能产量精准调控，即加大产能减量置换力度，继续实施产量压减政策，

倒逼落后低效产能退出。方案以产能置换为抓手，明确扶持电炉钢、氢冶金等低碳炼铁工艺和兼并重

组、高端特殊钢等符合产业方向的先进项目。我们预计，对于低效产能的简单更新，以及无法提升产

品附加值或低碳环保水平的项目，其产能置换比例将被从严执行。产量方面，自国内钢铁表观消费量

达峰以来，国家发改委、工信部在 2021、2022 等年份对于全国粗钢产量进行减量部署，本次方案明

确也将继续压减产量。我们认为，行政性减产或更多偏向于边际渐进式，与供给侧改革大刀阔斧的调

节力度相比会更趋温和。缺乏成本和产品优势、设备规模小、环保不达标的中小型钢铁企业将面临加

速淘汰风险，有利于行业产能进一步出清。2025 年 1-8 月，全国粗钢产量同比下降 2.8%；规模以上

黑色金属冶炼和压延加工业利润总额有一定程度的修复，已超过过去三年历年的全年水平。 
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图2  

 

我们认为，传统领域需求不足、外部竞争加剧、政策举措推动等都将促进钢铁企业在未来加快转型升

级力度，但短期内可能改善不大。目前，地产用钢疲弱仍拖累整体的钢材需求，基建投资的边际效益

也在减弱，叠加全球经贸摩擦，我国钢铁总体需求仍在寻求平衡过程中，使得以低端、传统钢材作为

主要产品的钢铁企业面临显著经营压力。2025 年 1-8 月，行业主要下游表现中，房地产仍然构成主

要拖累因素，房地产建筑工程投资和新开工面积保持较大跌幅，分别为-14.8%和-19.5%；基建固定

资产投资累计增速 5.4%，较今年前几个月也显现出明显放缓；另一方面，制造业固定资产投资、汽

车、挖掘机产量等实现相对良好增长，增速分别为 5.1%、10.5%和 17.6%。当前，我国钢铁行业集

中度仍然偏低，在外部需求承压的背景下，同质化竞争日趋激烈。《稳增长工作方案》表明要增强高

端产品供给能力，聚焦高端装备、核心基础零部件等领域所需高性能轴承钢、齿轮钢、高温合金、工

模具钢等关键钢材，促进大宗产品质量升级，围绕汽车、机械、造船、家电等主要用钢行业升级需求，

研究提高产品和应用标准，推进产品应用升级。我们认为，未来钢铁企业竞争的着眼点将更多地向技

术创新、产品性能等方面转移，产业升级步伐有望加快，能够积极布局创新研发，致力于提高产品附

加值水平和性能的钢铁企业在激烈的市场竞争中或能占据更有利的位置，但产业的结构性升级改革并

非一蹴而就，仍需时间的积淀。 

我们认为，在当前的产业优化调整阶段，拥有技术、环保、资金等优势的大型钢铁企业将占据更有利

的竞争地位。方案聚焦高端化与智能化，鼓励企业的研发与数字化投入能力，强调绿色低碳转型，这

使拥有技术优势及已尽早完成超低排放改造、资金更雄厚的大型企业占据了合规与发展先机。部分企

业在高附加值产品领域已具有明显的竞争优势，或者近年来通过产能升级改造、搬迁等提升了生产效

率、环保水平和技术手段等。此外，方案提出要落实《钢铁行业规范条件（2025 年版）》，加强规

范企业分级管理与产业政策、产量调控、财税、金融等政策协同，引导资源要素向优势企业集聚。我

们认为，头部优势企业的资源集聚优势或在未来更加突出，产业内企业的分化可能也会更明显。 

我们预计，短期内钢铁行业财务杠杆仍将在高位徘徊，部分盈利能力弱、债务负担重的企业承压仍显

著，行业杠杆率的根本性改善仍需时日。我们认为，行业低谷时期的债务积累使得行业需要更长时间

有效降低杠杆水平。我们观察到，发债样本钢铁企业在本轮行业低谷时期利润明显收缩，但债务呈积

累状态，使得行业财务杠杆承压明显。虽然 2025 年以来，行业利润有企稳修复迹象，但与供给侧改

革后的阶段相比仍处于低位运行，钢铁企业或仍难以形成有效积累，从而控制或降低债务水平。但我

们也认为，样本钢企整体的财务韧性强于供给侧改革前夕，这得益于较多企业自供给侧改革以来通过

产能升级置换等手段实现的成本管理与运营效率的优化，普遍具备的规模效应，以及较强的金融资源

也为企业提供了重要支撑。 
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样本钢铁企业名单 

序号 企业名称 

1 安阳钢铁集团有限责任公司 

2 鞍钢股份有限公司 

3 鞍钢集团矿业有限公司 

4 鞍钢集团有限公司 

5 鞍山钢铁集团有限公司 

6 包头钢铁(集团)有限责任公司 

7 宝山钢铁股份有限公司 

8 本钢板材股份有限公司 

9 本钢集团有限公司 

10 福建省冶金(控股)有限责任公司 

11 广西柳州钢铁集团有限公司 

12 杭州钢铁集团有限公司 

13 河钢股份有限公司 

14 河钢集团有限公司 

15 湖南钢铁集团有限公司 

16 江苏沙钢集团有限公司 

17 江苏永钢集团有限公司 

18 酒泉钢铁(集团)有限责任公司 

19 凌源钢铁股份有限公司 

20 凌源钢铁集团有限责任公司 

21 柳州钢铁股份有限公司 

22 南京钢铁股份有限公司 

23 内蒙古包钢钢联股份有限公司 

24 攀钢集团有限公司 

25 山东钢铁集团有限公司 

26 首钢集团有限公司 

27 太原钢铁(集团)有限公司 

28 新兴铸管股份有限公司 

29 新余钢铁集团有限公司 

30 中国宝武钢铁集团有限公司 

31 中信泰富特钢集团股份有限公司 

注：上述企业按拼音排序。 
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非公开信用分析 (Private Credit Analysis, PCA) 是标普信评推出的面向投资人及其他使用者的专属资信评估服务，包含了标

普信评针对中国债券市场活跃发行人的信用质量所进行的分析与评论。如需了解标普信评 PCA 服务的更多详细信息，请访

问 Private Credit Analysis (spgchinaratings.cn)，并欢迎联系 PCASupport@spgchinaratings.cn。 

欢迎关注标普信评微信公众号： 
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