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现货
走势

1.期现走势回顾

基差
期差



Ø 

Ø 第一阶段：1月—5月底，螺纹期货开启下跌走势，从3398点附近下跌至2912点附近；

Ø 第二阶段：6月—7月底，螺纹期货震荡上行，从2900点反弹至3384点附近；

Ø 第三阶段：8月—9月初，螺纹钢弱势下跌，从3384点持续走弱，试探3009附近；

Ø 第四阶段：9月末—至今，螺纹钢价格箱型整理，底部3000点，顶部3200点。

Ø  
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Ø 

Ø 1-5月底：螺纹钢需求持续低迷，螺纹主要需求为房地产和基建，年初基建资金压力较大，春节后多地贸易商市场情绪不高，春

节后工地复工比往年差。表观消费和成交量均低于去年同期水平，价格持续走低。

Ø 6-7月底：市场交易逻辑改善，弱现实的格局下，预期发酵利好，产业反内卷政策公布，习主席多次提及“统一大市场”黑色价

格触底反弹。

Ø 8月—9月初：预期端炒作情绪降温，叠加金九银十来临，现实端，建筑行业需求再次证伪，弱于往年，使得螺纹需求进一步变

差，价格再次回落。

Ø 9月—至今：市场需求淡季，北方进入采暖季，钢厂进入检修期，供需双弱格局下，价格持续盘整。

Ø  
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2.螺纹需求概况
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Ø 

Ø  
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Ø 

Ø 2025年11月份房屋新开工面积同比为-27.73%；2024年同期累积同比为-26.54%；新开工面积累计同比较24年明显下

滑；房地产新开工与施工对螺纹需求总量占比较大，土地成交购置下行，开工同比依然维持负值，螺纹需求复苏路

程依然漫长。

Ø  
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Ø 

Ø 螺纹表观需求：截止12月底表观需求总计为1.088亿吨，去年同期需求数据为1.151万吨；

Ø 建材贸易成交量：截止12月26日，全年贸易成交总量2312万吨，去年同期为2762万吨；

Ø 新开工面积未有明显改善前，建材需求或将继续维持弱势。冬季随着气温下降，北方工地陆续停工，南方受

制于资金方面制约，整体工地施工进度继续放缓，工地施工进入淡季，用钢量延续减少，整体需求萎缩。

Ø  
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3.螺纹产量概况
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Ø 

Ø 铁水产量：截止本周最新数据，铁水日均产量为226.58万吨，去年同期为229.41万吨，同比下滑；

Ø 12月份钢厂方面，成材现货报价重心下移，成材价格震荡，钢厂盈利率维持低位，钢厂逐步开始小幅减产，

铁水开启下行阶段，从往年同期角度来看，处于近五年高位水平。

Ø  
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Ø 

Ø 螺纹产量：截止12月份螺纹实际产量总计为1.09亿吨，去年总产量为1.13亿吨，同比下滑；

Ø 截止月底，生产企业区域之间变动有差异，江苏区域有钢厂检修减产的情况；福建、山东以及四川有钢

企复产和提升生产负荷的情况，整体产量呈现增加趋势。下周来看，各区域产量增减不一，内蒙古、山

东、陕西、山西区域有检修减产的情况；河北有钢企复产的情况，预期整体产量小幅减少。

Ø  
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Ø 

Ø 螺纹高炉利润：截止12月底，钢厂利润50元/吨，去年同期钢厂利润为98元/吨，利润同比有所下降；

Ø 产业调研数据：247家钢铁企业盈利率为37.23%，低于去年同期水平。

Ø  
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4.螺纹库存概况
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Ø 

Ø 螺纹钢厂库存：螺纹厂内库存年度均值为178.76万吨，去年同期为205.96万吨，较去年小幅降低；

Ø 螺纹社会库存：螺纹社会库存当月均值为441.56万吨，去年同期为534.04万吨，较去年明显降低；

Ø 供需双弱的格局下，社库与厂库维持近10年最低水平，社会库存降幅明显。

Ø  
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Ø 

Ø 螺纹总库存：螺纹总库存年度均值为620.32万吨，去年同期为740万吨，低于去年同期水平；

Ø 从月度库存表现来看，库存持续下滑，生产企业检修持续，产量变动不大，行情震荡偏弱，市场拿货意愿不强，整体多消化

自身库存为主。

Ø  
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5. 逻辑与展望
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Ø 

Ø基本面逻辑：

    

    预期端，截止一月份，宏观政策进入真空期，下一步向好政策落地，仍要等到2025年3月两会召开，当前预期端对螺纹价

格影响相对较小。

    现实端，需求方面，地产行业角度，商品房销售维持弱势，处于近5年历史低位，另外，房屋新开工面积继续探底，春节

前现实需求难有明显改善；供给方面，北方处于采暖季，环境督察组对各个省份进行排查，钢铁作为巡视重点，产量难有增量，

预计维持减产的节奏。

    当前产业处于负反馈过程，焦炭三轮提降全面落地，而铁矿价格维持高位盘整，近期虽然西芒杜铁矿已发运20万吨，但

数量较少，很难改变铁矿垄断格局，近期负反馈进程将取决于铁矿能否开启提降。

     

Ø  
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