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观点摘要

【市场概况】：本周黑色板块进入移仓换月，螺纹、热卷、焦煤完成主力合约向5月切换。行情方面涨跌互现
，螺纹主力合约周涨1.3%，热卷涨1%，铁矿跌1%，焦炭涨0.7%，焦煤跌1%。供需层面看，螺纹钢和热卷供需
双降，但库存表现差异明显。螺纹去库较正常，热卷去库仍不畅，存在一定压力。铁水产量继续下降，12月
钢厂检修停产较多，对建筑钢材影响较大。螺纹热卷基差较同期相比处于中性水平，基差修复驱动有限。宏观
方面，下周经济工作会议将召开，关注会议内容。

【策略建议】：目前钢材缺少明显的行情驱动。进入需求淡季后，通常宏观事件及预期会是行情逻辑的重要来
源，但目前政策面比较平淡，难以对行情带来提振。而从基本面看，除了12月钢厂减限产外，向上驱动也比
较缺乏。热卷库存偏高形成向下驱动，但卷板总体需求并不差。因此现阶段矛盾有限，市场缺少题材进行方向
性交易，或继续维持区间波动。本周钢价上行至前期高点附近，继续上行的空间或已比较有限，注意回落风险
。

【风险与关注】：政策动态、铁水产量变化、炉料端扰动等。
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钢材月度数据

2025-10-31 当月量：万吨 当月同比：% 累计量：万吨 累计同比：%

生铁 6555 -7.9 71137 -1.8

粗钢 7200 -12.1 81787 -3.9

钢材 11864 -0.9 121759 4.7

钢材进口 50 -6.2 504 -11.9

钢材出口 978 -12.3 9774 6.6

来源:同花顺,中辉期货有限公司 3



五大材周度数据

2025-12-05 当周产
量

产量变
化

产量累计同比 当周消
费

消费变
化

消费累计同比 库存 库存变
化

库存同
比

螺纹钢 189.31 -16.77 -3% 216.98 -10.96 -6% 503.8
1

-27.67 13.84%

线材 80.01 -2.16 -7% 83 -7.61 -8% 101.6
3

-2.81 15%

热卷 314.31 -4.7 1% 314.86 -5.36 1% 400.3
5

-0.55 31%

冷卷 85.52 0.76 1.73% 87.48 1.38 0.96% 167.6
8

-1.96 18.69%

中厚板 159.8 -3.89 4.53% 162.03 -1.28 4.39% 192.1
2

-2.23 5.41%

合计 828.95 -26.76 -0.13% 864 -24 -1.15% 1366 -35.22 17.71%

来源:中辉期货有限公司 4



钢产量

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司

5



高炉生产

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司 6



建材产量

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司
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卷板产量

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司
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短流程产量

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司
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电炉利润

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司
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钢材生产利润

2025-12-04 螺纹钢-高炉 变
化

螺纹钢-电炉-谷电 变
化

螺纹钢-电炉-平电 变
化

热卷-高炉 变
化

华东 112 5 20 0 -101 0 114 10

华北 74 -5 33 0 -51 0 19 5

华中 175 0 186 5 55 5 65 -10

来源:同花顺,中辉期货有限公司
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钢材需求

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司
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建材消费

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司
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房地产高频数据

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司

• 30大中城市的商品房成交面积与去年同期累计同比降8%。
• 100城土地累计成交面积同比下降17%。
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水泥及混凝土需求

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司

• 水泥出库量边际有所改善。目前累计同比下降25%。
• 混凝土发运量环比上升，绝对水平与去年同期相当，目前累计同比下降8%。
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卷板消费

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司
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钢材出口

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,SMM,中辉期货有限公司

• 10月钢材出口量环比下降，低于去年同期。
• 10月之后内外价差重新回落。
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钢材库存

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司
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螺纹钢库存

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司
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热卷库存

来源:中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司
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其他品种库存

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司

来源:中辉期货有限公司
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螺纹钢基差

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

• 螺纹钢基差本周持稳，波动有限。
• 11月之后基差通常会走弱，基差收敛阶段在往年通常表现
为盘面震荡上行。目前螺纹产量低于去年同期，预计后期
库存将进入正常去化阶段，供需矛盾并不突出，基差预计
维持偏稳运行。
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热卷基差

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

• 热卷01合约基差持稳偏弱。本周热卷库存持稳，华东库存
小幅下降。热卷近期去库不畅，对现货形成一定压力，基
差走弱。
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螺纹钢月差

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

• 螺纹1-5月差本周自平水附近略有回落。
• 螺纹库存近期下降，库存同比增速下降，利于月差走正套
。

• 螺纹主力移仓完成，华东库存仍偏高，15价差或有一定走
弱空间。
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热卷月差

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

• 热卷1-5月差小幅走弱，重新进入contango结构。热卷库存
整体偏高，对月差形成压制。
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卷螺价差

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司 26



现货区域价差

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司 27



现货品种价差

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司 28



仓单量

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司
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期货持仓

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司
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