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政策扰动不一，钢价震荡运行 

核心观点 

螺纹钢：期现价格有所走弱，主力期价录得 0.98%周跌幅，量增仓

缩，均线指标持续纠缠，基差延续走弱。 

螺纹钢供需两端延续季节性回升，建筑钢厂持续复产，螺纹周产

量环比增 9.59 万吨，供应延续回升但仍处相对低位，且增幅收窄，低

供应格局未变，给予钢价支撑。与此同时，螺纹钢需求季节性回升，

周度表需环比增 22.09 万吨，高频每日成交环比增加，但两者依旧是

近年来同期低位，且下游复工相对偏慢，旺季需求改善力度有待跟

踪，相对利好则是重大会议临近政策强预期发酵，易提振钢市情绪。

综上，内外宏观扰动不断，钢市情绪频繁切换，钢价波动加剧，而目

前螺纹钢供需两端在季节性回升，且低供应下产业矛盾相对有限，同

时重大会议临近国内政策预期发酵，预期现实博弈下钢价延续震荡运

行态势，重点关注政策端情况。 

热轧卷板：期现价格偏弱运行，主力期价录得 1.30%周跌幅，量增

仓缩，均线指标持续纠缠，基差小幅走强。 

热轧卷板供需格局有所变化，板材钢厂检修导致热卷产量下降，

周环比降 4.70 万吨，供应高位回落，但持续性有待跟踪，且库存依然

偏高，供应压力并未缓解。与此同时，热卷需求韧性趋弱，周度表需

环比微降 0.56 万吨，整体仍处于同期相对高位，且主要下游冷轧产量

维持高位，给予热卷需求一定支撑，但近期关税、反倾销政策对出口

扰动加剧，后续外需预期走弱，热卷需求改善料难持续。综上，热卷

供需两端均有所走弱，但高库存局面下供应压力未缓解，相反外需拖

累下需求韧性趋弱，基本面或将走弱，现实逻辑主导下热卷仍易承压

运行，相对利好则是政策强预期，预期现实博弈下钢价延续震荡，重

点关注需求变化情况。 
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1 市场回顾 

1.1 现货弱势下行 

海外风险发酵，而钢市基本面未改善，钢材现货价格再度转弱下行。全国

主要城市螺纹钢均价报收 3441 元/吨，周环比下跌 47 元；热轧板卷全国均价

报收 3445 元/吨，周度跌幅为 36 元。 

表 1 现货价格变化情况 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

图 1 螺纹钢现货价格走势 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

图 2 热轧卷板现货价格走势 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

1.2 期价偏弱震荡，基差表现各异 

内外宏观扰动不一，而钢市基本面变化不大，螺纹钢、热轧卷板主力期价

均弱势震荡，均线指标持续纠缠。与此同时，钢材期现价格偏弱运行，且品种

跌幅不一，基差表现各异。 

表 2 钢材主力期价周度涨跌幅 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

  

上周末值 涨跌幅 上月末值 涨跌幅 上年末值 涨跌幅 同期值 涨跌幅

上海 3,330 3,380 -1.48% 3,380 -1.48% 3,400 -2.06% 3,810 -12.60%

天津 3,330 3,360 -0.89% 3,310 0.60% 3,320 0.30% 3,830 -13.05%

全国均价 3,441 3,488 -1.35% 3,474 -0.95% 3,495 -1.55% 3,997 -13.91%

上海 3,420 3,450 -0.87% 3,440 -0.58% 3,430 -0.29% 3,940 -13.20%

天津 3,340 3,380 -1.18% 3,370 -0.89% 3,380 -1.18% 3,910 -14.58%

同期变化
品种 当前值

周度变化 月度变化 年度变化

螺纹钢

（HRB400，

20mm）

热轧卷板

（4.75mm）

收盘价
周涨跌幅

(%)
周内最高价 周内最低价 成交量 周量差 持仓量 周仓差

3,328 -0.98 3,355 3,268 9,753,859     3,316,062 1,891,741       -45,538

3,425 -1.30 3,453 3,365 3,292,415     1,241,151 1,156,367       -29,610

活跃合约

螺纹钢

热轧卷板
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图 3 螺纹钢主力期价日 K线 

 

数据来源：博易大师、宝城期货金融研究所 

图 4 热轧卷板主力期价日 K线 

 

数据来源：博易大师、宝城期货金融研究所 

图 5 螺纹钢 05合约期现价差（上海现货，%） 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

图 6 螺纹钢 10 合约期现价差（上海现货，%） 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

图 7 热轧卷板 05合约期现价差（上海，%） 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

图 8 热轧卷板 10 合约期现价差（上海，%） 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 
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2 钢材供需格局弱稳运行 

2.1 钢材供应回升 

钢厂生产趋稳，高炉开工率和产能利用率再度回升。钢联 247 家钢厂高炉

开工率 78.29%，环比上周增 0.61%，同比增 3.10%；高炉炼铁产能利用率 85.58%，

环比增 0.17%，同比增 2.24%。 

图 9 全国 247家高炉开工率 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 10 全国 247 家高炉产能利用率 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

短流程钢厂积极复产，电炉开工率和产能利用率持续回升。全国 87 家独立

电弧炉钢厂开工率为 63.34%，环比增 9.89%；产能利用率为 48.91%，环比增

8.81%，日均粗钢产量环比增 22.48%。具体品种来看，76 家建材独立电弧炉钢

厂螺纹钢、盘螺周产量环比分别增 19.46%、20.85%。 

图 11 87家独立电弧炉厂开工率   

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

表内五大材产量持续回升。螺纹钢周产量环比增 9.58万吨至 206.50万吨，

延续低位回升，供应压力增加；热轧卷板周产量为 323.13 万吨，环比减 4.70

万吨，延续回落但仍是年内高位，供应压力未缓解。 
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图 12 螺纹钢周产量 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 13 热轧卷板周产量 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

2.2 钢材需求好转 

钢材需求季节性回升。螺纹钢周度表需为 190.71 万吨，环比增 22.09 万

吨，延续季节性回升态势；热轧卷板周度表需为 322.33 万吨，环比微降 0.55

万吨，依旧处于同期高位，韧性表现尚可。 

图 14 螺纹钢周度表需  

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 15 热轧卷板周度表需 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

建筑钢材现货贸易陆续恢复，全国主要贸易商建材每日成交量周均值为

10.57 万吨，环比增 1.60%，建筑钢材需求季节性回升，但下游复工相对偏慢，

需求改善力度有待跟踪。 

图 16 全国建筑钢材成交量 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 17 全国建筑钢材成交量周均值 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 
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热轧卷板需求韧性趋弱。高频每日成交有所缩量，周度均值为 37314 吨/

日，周环比减 7.19%；主要下游行业冷轧周产量为 85.78 万吨，环比增 0.30 万

吨，延续年内高位运行。 

图 18 热轧卷板每日成交量（MA5） 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 19 冷轧卷板周度产量 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

2.3 钢材累库收窄 

螺纹库存持续累库，但增幅收缩，依旧是近年来同期低位，低库存格局未

变。库存总量为 863.44 万吨，环比增 15.79 万吨；其中社库为 629.17 万吨，

环比增 21.10 万吨，厂库为 234.27 万吨，环比减 5.31 万吨。 

图 20 螺纹钢库存总量 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 21 螺纹钢库存周度变化 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 22 螺纹钢社会库存 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 23 螺纹钢厂内库存 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 
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热卷库存小幅累库，为近年来同期高位，压力相对偏大。库存总量为 435.40

万吨，环比微增 0.80 万吨；其中厂库减 2.88 万吨至 91.44 万吨，社库增 3.68

万吨至 343.96 万吨。 

图 24 热轧卷板库存总量 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 25 热轧卷板库存周度变化 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 26 热轧卷板社会库存  

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

图 27 热轧卷板厂内库存 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

2.4 钢厂盈利平稳 

钢市基本面变化不大，钢价偏弱震荡，钢厂盈利状况平稳运行。钢联 247

家样本钢厂中盈利钢厂占比为 50.22%，环比增 0.44%，再度回升并高于去年同

期水平，同比增 22.95%。 

图 28 247家样本钢厂盈利占比 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 
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短流程钢厂盈利尚可，亏损钢厂占比有限。全国 76 家建材独立电弧炉钢厂

产品盈利情况如下：50.65%的钢厂盈利，环比增 3.90%，48.05%的钢厂持平，

1.30%的钢厂亏损，占比偏低。 

图 29 75家独立电弧炉钢厂盈利状况 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货金融研究所 

钢材现货价格偏弱运行，但原料跌幅更大，品种吨钢利润持续回升，华东

地区多数品种维持盈利局面，即期成本核算下螺纹钢吨钢利润周环比增 20 元/

吨，而热卷吨钢利润周环比增 41 元/吨。 

图 30 华东螺纹吨钢利润走势 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 

图 31 华东热卷吨钢利润走势 

 

数据来源：Wind、宝城期货金融研究所 
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3 结论 

螺纹钢：供需两端延续季节性回升，建筑钢厂持续复产，螺纹周产量环比

增 9.59 万吨，供应延续回升但仍处相对低位，且增幅收窄，低供应格局未变，

给予钢价支撑。与此同时，螺纹钢需求季节性回升，周度表需环比增 22.09 万

吨，高频每日成交环比增加，但两者依旧是近年来同期低位，且下游复工相对

偏慢，旺季需求改善力度有待跟踪，相对利好则是重大会议临近政策强预期发

酵，易提振钢市情绪。综上，内外宏观扰动不断，钢市情绪频繁切换，钢价波

动加剧，而目前螺纹钢供需两端在季节性回升，且低供应下产业矛盾相对有限，

同时重大会议临近国内政策预期发酵，预期现实博弈下钢价延续震荡运行态势，

重点关注政策端情况。 

热轧卷板：供需格局有所变化，板材钢厂检修导致热卷产量下降，周环比

降 4.70 万吨，供应高位回落，但持续性有待跟踪，且库存依然偏高，供应压力

并未缓解。与此同时，热卷需求韧性趋弱，周度表需环比微降 0.56 万吨，整体

仍处于同期相对高位，且主要下游冷轧产量维持高位，给予热卷需求一定支撑，

但近期关税、反倾销政策对出口扰动加剧，后续外需预期走弱，热卷需求改善

料难持续。综上，热卷供需两端均有所走弱，但高库存局面下供应压力未缓解，

相反外需拖累下需求韧性趋弱，基本面或将走弱，现实逻辑主导下热卷仍易承

压运行，相对利好则是政策强预期，预期现实博弈下钢价延续震荡，重点关注

需求变化情况。 

 

（仅供参考，不构成任何投资建议） 
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