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策略摘要 

反内卷带动黑色板卷价格出现较为明显上涨，价格上涨后企业开工率保持在相对高位，

黑色板块铁水产量、五大材产量等出现抬升。在终端需求无显著提升，供给的提升使得

供需压力逐步显现，价格反弹的持续性面临挑战。后续仍需要重点关注相关行业反内卷

落实情况，有实质落实的产业值得期待。 

 

核心观点  

■ 市场分析 

 

钢铁行业“反内卷”，推动钢铁行业高质量发展。2025 年初国家政策层面明确钢铁行业反

内卷，持续实施粗钢产量调控,推动钢铁产业减量重组。行业协会鼓励企业通过技术创新

和产品差异化摆脱同质化低价竞争，最终推动钢铁行业的高质量发展。 

反内卷情绪提振，成材价格上涨。“反内卷”提振市场情绪，叠加黑色板块基本面相对健

康，焦煤在 6 月份安全环保检查，供给出现减量，焦煤出现较为明显上涨，带动黑色板

块螺纹钢、热卷等品种上涨。 

企业利润改善，产量维持相对高位。2025 年钢铁企业整体盈利良好，截止 8 月末 247 家

样本钢铁企业盈利率保持在 60%以上，较去年同期大幅提升。利润改善增强了钢厂生产

积极性，铁水日均产量持续处于高位，整体供给在淡季并未出现明显回落，显示出钢厂

在盈利支撑下的较强生产韧性。 

供给端增加，成材库存压力渐显。进入 7，8 月传统消费淡季，盈利水平维持高位带动钢

厂生产积极性增强，铁水及成材产量保持在高位。在消费端没有显著提升的情况下，产

量的增加使得库存出现累积，库存压力逐步显现，当前钢铁行业正逐步进入供需结构再

平衡阶段。 

反内卷带动黑色板卷价格出现较为明显上涨，价格上涨后企业开工率保持在相对高位，

黑色板块铁水产量、五大材产量等出现抬升。在终端需求无显著提升，供给的提升使得

供需压力逐步显现，价格反弹的持续性面临挑战，后续仍需要重点关注相关行业反内卷

落实情况，有实质落实的产业值得期待，落实不佳的产业将会面临供需压力。 
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■ 策略 

后续仍需要重点关注行业“反内卷”落实情况，有实质落实的产业价格长期看值得期待。 

 

■ 风险 

海外宏观经济、国内消费和产业政策等风险。 
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一、2025 年钢材市场运行回顾 

 

回顾 2025 年上半年黑色品种的价格走势，黑色板块整体偏弱。进入二季度，关税摩擦

升级，宏观市场情绪进一步走弱，成材价格持续承压。与此同时，碳元素则因供需偏宽

松，价格不断下探，进一步削弱了成材成本支撑，推动钢材价格中枢持续下移。在此过

程中，期货价格受悲观预期影响偏弱。 

6 月中下旬，焦煤市场出现见底回升。受环保检查及安全生产要求影响，主产区煤矿供

给下滑，碳元素供应收缩。在宏观市场情绪修复及下游采购增加的推动下，煤矿库存下

降，从而煤炭价格上涨，煤价上涨带动黑色系品种低位反弹。7 月在“反内卷”情绪提振

下，焦煤价格继续走强，并带动黑色系整体价格上行，8 月中下旬，随着“反内卷”情绪减

弱，成材价格震荡下行。 

 

图 1：螺纹/热卷主力合约收盘价丨单位：元/吨  图 2：上海螺纹/热卷现货价格丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

二、钢铁及上下游“反内卷”梳理 

钢铁行业的“反内卷”工作始于 2025 年初的国家政策层面明确，随后行业协会配合组织会

议、建立自律机制。其核心思路是通过政策引导和行业自律，控制产量、，推动钢铁产业

减量重组，并鼓励企业通过技术创新和产品差异化摆脱同质化低价竞争，最终推动钢铁

行业的高质量发展。2025 年 3 月发改委报告，出台化解重点产业结构性矛盾的政策措施,

通过强化产业调控、提质升级破“内卷”。持续实施粗钢产量调控，推动钢铁产业减量重

组。其次，在 7 月 15 日钢铁工业协会会议，要坚持“严控增量、优化存量、兼并重组、

畅通退出”的产能治理方针，研究建立产能治理新机制，通过制度约束防范产能过剩，破

除行业“内卷式”恶性竞争，保障钢铁行业健康可持续发展。2025 年 8 月，工业和信息化

部发布《钢铁行业稳增长工作方案》，修订发布钢铁行业产能置换实施办法，加大产能减
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量置换力度，对发展电炉钢、氢冶金等低碳炼钢工艺和兼并重组，高端特殊钢等符合产

业发展方向的项目给予差别化减量置换比例支持，促进产业减量发展和转型升级。行业

协会要在遏制恶性竞争方面积极作为，组织企业正确认识和准确把握行业发展形势，严

格落实国家产能产量调控等政策。 

钢铁工业针对产能过剩和低价竞争问题，开展了一系列"反内卷"行动。以下是主要事件

的时间轴。 

表 1：钢铁及上下游行业“反内卷”梳理 

 

时间 文件/会议 部委/机构 政策内容 

2024.7.30 中共中央政治局会议 中共中央政治局 会议首次提出要强化行业自律，防止“内卷式”

恶性竞争 

2025.3.5 政府工作报告 国务院 2025 年政府工作报告将“综合整治‘内卷式’竞

争”纳入核心任务，强调要破除地方保护与市

场分割，深化全国统一大市场建设，保障公

平竞争与高质量发展。报告提出，通过强化

竞争政策、行业自律、标准监管和规范招商

引资等制度手段，遏制无序低价竞争 

2025.3.5 《关于 2024 年国民经济和

社会发展计划执行情况与

2025 年国民经济和社会发

展计划草案的报告》 

国家发改委 出台化解重点产业结构性矛盾的政策措施,通

过强化产业调控、提质升级破“内卷”。坚持

“减油、增化、提质”,推动石化产业向精细化

工延伸。持续实施 粗钢产量调控,推动钢铁

产业减量重组 

2025.7.1 中央财经委员会第六次会议

中央财经委员会 
中央财经委员会 

会议明确要求“依法治理企业低价无序竞争、

推动落后产能有序退出” 

2025.7.10 《国家能源局综合司关于组

织开展煤矿生产情况核查促

进煤炭供应平稳有序的通

知》 

国家能源局煤炭司 通报重点产煤省开展煤矿产能超公告情况核

查，严控“以量补价”、无序扩产行为 

2025.7.11 《出海自律公约》 中国汽车工业协会 公约强调在海外市场应尊重当地文化、遵守

法律法规，反对恶性价格竞争。通过行业自

律与约束机制，引导车企规范竞争秩序，防

止低价倾销损害行业整体形象 

2025.7.15 钢铁工业规划部长会 钢铁工业协会 会议明确提出，要坚持“严控增量、优化存

量、兼并重组、畅通退出”的产能治理方针，

研究建立产能治理新机制，通过制度约束防

范产能过剩，破除行业“内卷式”恶性竞争，

保障钢铁行业健康可持续发展 

2025.8 《钢铁行业稳增长工作方

案》 

工业和信息化部等 注重供需两端协同发力，增强供需适配性，

以严禁新增产能和实施产量压减控总量。行

业协会要在遏制恶性竞争方面积极作为，组

织企业正确认识和准确把握行业发展形势，

严格落实国家产能产量调控等政策 

资料来源：政府官网、华泰期货研究院 
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三、反内卷情绪提振，成材价格上涨 

“反内卷”提振市场情绪，叠加黑色板块基本面相对健康，焦煤在 6 月份安全环保检查，

供给出现减量，焦煤出现较为明显上涨，带动黑色板块螺纹钢、热卷等品种上涨。从基

本面看，一方面，下游需求存在韧性，制造业、基建投资保持增长，钢材出口保持韧性；

另一方面，在成本端，焦炭和铁矿石价格反弹进一步推升成材价格重心。上海地区螺纹

钢 7 月均价环比 6 月均价上涨 169 元/吨，上海地区热卷 7 月均价环比 6 月上涨 152 元/

吨。 

图 3：上海螺纹价格丨单位：元/吨  图 4：上海热卷价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

表 2：上海螺纹现货月度平均价格丨单位：元/吨 

 

年度 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 

2021 4367 4433 4741 5123 5406 5002 5218 5254 5615 5651 4856 4832 

2022 4743 4851 4953 5057 4856 4557 4024 4170 3986 3904 3783 3940 

2023 4143 4185 4297 4009 3672 3730 3743 3724 3806 3751 4018 4021 

2024 3943 3876 3603 3577 3677 3564 3382 3211 3304 3585 3480 3421 

2025 3359 3349 3266 3184 3184 3095 3263 3323     

资料来源：钢联、华泰期货研究院 

表 3：上海热卷现货月度平均价格丨单位：元/吨 

 

年度 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 

2021 4546 4657 5015 5575 5913 5488 5795 5733 5771 5644 4816 4874 

2022 4932 4990 5126 5119 4805 4605 3970 3968 3908 3813 3814 4064 

2023 4201 4208 4354 4139 3853 3862 3918 3926 3874 3765 3936 4040 

2024 4048 3960 3818 3820 3851 3770 3621 3255 3154 3526 3478 3471 
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2025 3406 3419 3378 3264 3252 3190 3342 3439     

资料来源：钢联、华泰期货研究院 

 

2025 年建筑用钢量继续走低，但是制造业用钢仍保持增长，加之钢材出口仍具备优势，

板卷消费保持韧性。螺纹和热卷价差方面，2021 年价差相差比较大，2022 年之后螺纹

和热卷价差窄幅波动，2025 年由于板卷消费仍保持韧性，螺纹钢消费下滑，卷螺差持续

为正，7-8 月份卷螺差走扩，近期随着成材交割回调，卷螺差有走缩趋势，冷热价差亦

有相似趋势。 

图 5：上海螺纹、热卷价格及卷螺价差丨单位：元/吨 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 6：热卷-螺纹价差丨单位：元/吨  图 7：上海热卷、冷轧价格及冷热价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

四、企业利润改善，产量维持相对高位 

近几年，钢厂在生产决策上展现出更高的灵活性，能够根据订单结构与利润水平主动调
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整排产节奏，钢铁企业增加高附加值钢材产量。在这种动态调节模式下，建材需求下滑

压力得到对冲。2025 年钢铁企业整体盈利良好，截止 8 月末 247 家样本钢铁企业盈利率

保持在 60%以上，较去年同期大幅提升。 

图 8：唐山螺纹月度即期毛利润丨单位：元/吨  图 9：唐山热卷月度即期毛利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

图 10：唐山螺纹与热卷毛利润对比（月均实际）丨单

位：元/吨 

 

 图 11：247 家钢铁企业盈利率丨单位：% 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 12：247 家高炉产能利用率丨单位：%  图 13：247 家高炉日均铁水产量（周）丨单位：万吨 
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数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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利润改善增强了钢厂生产积极性，铁水日均产量持续处于高位，螺纹与热卷等主要成材

周度产量保持平稳，整体供给在淡季并未出现明显回落，显示出钢厂在盈利支撑下的较

强生产韧性。相比 2024 年同期因集中检修导致的产量下滑，今年淡季供给稳定性显著

增强。 

 

图 14：生铁日均产量丨单位：万吨  图 15：粗钢日均产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

此外，废钢日耗量维持高位，进一步凸显了钢铁生产对原料的旺盛需求。废钢作为重要

的钢铁生产原料，其日耗水平始终处于高位，并没有出现明显的淡季特征。 

2025 年由于利润提升、铁水与五大材产量高位运行以及废钢日耗量的持续增长，企业生

产积极性高涨，市场供应充足，行业整体效益显著改善。未来，需继续关注需求可持续

性、原材料价格波动以及环保政策等因素，以保持行业稳健发展。 

 

图 16：255 家钢厂废钢到货丨单位：万吨  图 17：255 家钢厂废钢日耗丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：富宝资讯、华泰期货研究院  数据来源：富宝资讯、华泰期货研究院 
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图 18：螺纹周度产量丨单位：万吨  图 19：热轧周度产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

 

图 20：五大材产量丨单位：万吨 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

五、供给端增加，成材库存变化 

随着钢厂生产持续高位运行，钢材供给量明显增加。进入 7，8 月传统消费淡季，盈利水

平维持高位带动钢厂生产积极性增强，铁水及成材产量保持在高位。尤其在利润空间仍

存的情况下，多数钢厂选择保持高开工率，使得钢材市场供应量较为充裕。尽管基建和

制造业用钢需求存在韧性，但房地产行业持续调整，整体钢材消费增长动力有限。供给

端的快速恢复，库存压力也开始逐步显现。螺纹钢社库和总库水平均有所上升，呈现累

积态势，热轧板卷的社库和总库也在同步攀升，五大材整体库存水平亦持续走高。 
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图 21：螺纹社会库存丨单位：万吨  图 22：螺纹钢厂内库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 23：螺纹总库存丨单位：万吨 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 24：热卷社会库存丨单位：万吨  图 25：热卷总库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

  

200

400

600

800

1000

1200

1400

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2021 2022 2023 2024 2025

100

200

300

400

500

600

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52

2021 2022 2023

2024 2025

400

900

1400

1900

2400

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2021 2022 2023 2024 2025

100

200

300

400

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2021 2022 2023 2024 2025

200

300

400

500

600

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2021 2022 2023 2024 2025



专题报告丨 2025/08/31 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   14 / 16 

图 26：五大材社会库存丨单位：万吨  图 27：五大材厂内库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 28：五大材总库存丨单位：万吨 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

反内卷带来的价格上涨，企业利润得到显著修复，2025 年 7-8 月上海地区螺纹、热卷价

格环比出现不同程度上涨。 

短期价格上涨刺激产量的提高，但若在终端需求无显著提升的情况下，供需压力将逐步

显现，给价格反弹的持续性带来挑战，后续仍需要重点关注行业“反内卷”实际落实情况。 
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六、总结 

 

钢铁行业“反内卷”，推动钢铁行业高质量发展。2025 年初国家政策层面明确钢铁行业反

内卷，持续实施粗钢产量调控,推动钢铁产业减量重组。行业协会鼓励企业通过技术创新

和产品差异化摆脱同质化低价竞争，最终推动钢铁行业的高质量发展。 

反内卷情绪提振，成材价格上涨。“反内卷”提振市场情绪，叠加黑色板块基本面相对健

康，焦煤在 6 月份安全环保检查，供给出现减量，焦煤出现较为明显上涨，带动黑色板

块螺纹钢、热卷等品种上涨。 

企业利润改善，产量维持相对高位。2025 年钢铁企业整体盈利良好，截止 8 月末 247 家

样本钢铁企业盈利率保持在 60%以上，较去年同期大幅提升。利润改善增强了钢厂生产

积极性，铁水日均产量持续处于高位，整体供给在淡季并未出现明显回落，显示出钢厂

在盈利支撑下的较强生产韧性。 

供给端增加，成材库存压力渐显。进入 7，8 月传统消费淡季，盈利水平维持高位带动钢

厂生产积极性增强，铁水及成材产量保持在高位。在消费端没有显著提升的情况下，产

量的增加使得库存出现累积，库存压力逐步显现，价格反弹的持续性面临挑战，后续仍

需要重点关注相关行业反内卷落实情况，有实质落实的产业值得期待，落实不佳的产业

将会面临供需压力。 

 

策略 

后续仍需要重点关注行业“反内卷”实质落实情况，有实质落实的产业价格长期看值得期

待。 

 

■ 风险 

海外宏观经济、国内消费和产业政策等风险。 
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