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钢价仍困于区间节奏或先跌后涨



观点摘要

【供需概况】：5月钢材先涨后跌，从驱动因素看，4月中旬以来的驱动主要源自多方面的边际改善：房地产
市场销售以及一线城市房价出现回暖、钢材出口接单明显转好、中美会晤背景下宏观预期升温。而中美会晤后
，未有超预期内容落地，同时4月宏观经济数据偏弱，流动性边际收紧，另外钢价上涨后出口接单转弱，前期
驱动均弱化，行情亦随之走低。

【策略建议】：从钢材自身的驱动看，由于宏观流动性边际收紧，下游需求整体偏弱，钢材向上支撑性不足。
从原料看，铁矿石供需趋于宽松是比较确定的，但海运费仍提供成本支撑，是后期铁矿石价格的重要变数。双
焦的关键在于矿难后煤矿的复产进度。目前看仍有约1亿吨产能处于停产状态，后期虽会复产，但产量高度将
难以回到之前水平，焦煤供应将出现边际收缩。另外，螺纹钢基差偏高，后期基差修复需求将给期货带来一定
支撑。预计钢材行情在6月份仍将维持区间运行，难有趋势性行情出现。后期或先体现下游偏弱以及宏观支撑
下降，之后在焦煤供应收缩带动成本上升，以及螺纹钢修复基差支撑下或出现阶段性上涨，呈先跌后涨的行情
节奏。

【风险与关注】：地缘形势变化、宏观政策变化、终端需求表现、原料端供给波动等。
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行情回顾

• 5月钢材行情先涨后跌，上旬延续4月下半月以来的偏强走势，螺纹主力合约反弹至去年8月以来的高点。中美会晤
后开始走低，下旬山西矿难带来短期冲击。从板块看，主力合约螺纹钢月跌1.7%，热卷跌1.3%，铁矿石跌1.6%，
焦炭涨3.4%，焦煤跌0.1%，焦炭表现最强。

• 从驱动因素看，4月中旬以来的驱动主要源自多方面的边际改善：房地产市场销售以及一线城市房价出现回暖、钢
材出口接单明显转好、中美会晤背景下宏观预期升温。而中美会晤后，未有超预期内容落地，同时4月宏观经济数
据偏弱，流动性边际收紧，另外钢价上涨后出口接单转弱，前期驱动均弱化，行情亦随之走低。

来源:同花顺,中辉期货有限公司,上海钢联
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货币与社融

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

• M1及M2增速小幅回落，M1-M2剪刀差近期有所下降。
• 社融增速持续回落，与M2剪刀差仍在负值区间，社会投资意愿仍然较低。
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价格指数

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

• 4月CPI为1.2%，PPI为2.8%，PPI增幅明显。
• 4月制造业PMI为50.3，环比降0.1。
• 价格整体在回升，通缩压力缓解，制造业景气度上升。
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钢材月度数据

2026-04-30 当月量：万吨 当月同比：% 累计量：万吨 累计同比：%

生铁 7069 -3.6 28228 -3.1

粗钢 8363 -2.8 33112 -4.1

钢材 12263 -1.7 47194 -1.3

钢材进口 47 -11.3 180 -13.4

钢材出口 950 -9.2 3421 -9.7

来源:同花顺,中辉期货有限公司

• 1-4月粗钢产量降4%，出口降10%。
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五大材周度数据

2026-05-29 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 221.67 0.53 -8% 232.25 -9.54 -9% 654.71 -10.58 12.68%

线材 86.78 2.6 0% 87 3.02 -1% 117.82 -0.66 19%

热卷 295.51 -3.75 -5% 293.66 -4.18 -5% 410.51 1.85 23%

冷卷 87.56 -0.59 1.95% 88.01 1.59 3.63% 171.84 -0.45 -1.07%

中厚板 172.2 2.73 5.86% 174.83 4.72 5.85% 189.56 -2.63 6.11%

合计 863.72 1.52 -2.67% 876 -4 -2.88% 1544 -12.47 13.1%

来源:中辉期货有限公司
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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

• 目前五大材产量仍将往年同期偏低，结合铁水产量看，这可能更多体现了近年来钢材品种的结构性变化，即建筑
钢材持续减量，其他品种钢材增量。
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钢材生产利润

2026-05-28 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 82 3 51 0 -76 0 182 -1

华北 117 2 37 0 -47 0 102 2

华中 175 0 54 0 -77 0 165 0

• 钢厂利润整体维持正利润，电炉谷电利润亦持续在盈亏平衡线上方，支撑钢厂生产积极性。
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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 10



建材产量

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司

• 螺纹钢产量整体低于去年同期，线材产量同比大体相当。
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螺纹钢生产利润

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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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

• 短流程产量在利润支撑下表现较佳，今年以来生产水平整体高于去年同期。
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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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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

• 热卷产量低于去年同期，但冷卷、中厚板产量为历史同期
最高

。
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热卷生产利润

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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钢材需求

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司

• 五大材整体需求表现正常，低于去年同期。
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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

• 从公历角度看，目前螺纹钢消费量低于去年同期，建筑钢材成交量为同期最低。
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房地产

来源:中辉期货有限公司,同花顺 来源:中辉期货有限公司,同花顺

• 1-4月房地产投资同比下降13.7%，新开工面积下降22%，降幅进一步扩大。
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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

• 2026年以来商品房成交以及土地成交仍然偏弱，30城商品房成交面积累计同比降8%。
• 100城土地成交面积累计同比降11%。
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水泥与混凝土

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司
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固定资产投资

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

• 1-4月固定资产投资同比降1.6，基建投资增4.3%，制造业投资增速1.2%，增幅均较年初大幅回落。
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地方债

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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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

• 热卷消费偏弱，处于同期低位，冷卷和中厚板需求较旺盛，处于
同期最高。
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汽车与家电

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

• 今年1-4月汽车销量同比降4.8%，降前3个月降幅有所收窄。空调产量同比增1.4%，冰箱增12.2%，洗衣机增3.1%。
• 家电出口方面，冰箱出口同比增加11.2%，空调降5.7%，洗衣机增9.4%。
• 今年1-4月汽车出口同比大增50.6%。
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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

• 2026年1-4月钢材出口3421万吨，同比降9.2%。钢坯出口继续放量，前4个月出口494万吨，同比增48%。
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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

27



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

• 螺纹钢总库存正常，华东库存偏高。
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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

• 热卷库存总体偏高，近期去库停滞。华东去库有所加快。
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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

• 今年以来现货波动相对平稳，近期随着盘面回落，10合约
基差重新走强。

• 季节性上，10合约基差面临震荡走弱的规律，从往年情况
看，以期货价格上涨进行修复的可能性比较大。
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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

• 热卷基差在5月份逐渐上行，基差表现相较螺纹更弱。
• 热卷基差也面临季节性走弱的规律
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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

• 螺纹月差维持近低远高的结构，10-1价差低位波动。
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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10-1月差低位波动，变化不大。从供需角度看，月差
将持续承压，但月差已处于同期低位，向下空间或已有限
。
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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 35



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 36



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 37



仓单

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

• 螺纹基差总体维持正值 ，交割经济性一般，仓单量正常。
• 热卷仓单为近年来同期最高，且仍在上升。
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铁矿石发运量和到港量

来源:中辉期货有限公司 来源:中辉期货有限公司

• 铁矿发运量近期回升至同期最高水平。
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铁矿石库存

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

• 铁矿石库存进入去化阶段，铁水产量维持240万吨/日的水平，铁矿库存去化速度一般。
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焦煤供给

来源:中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

• 焦煤产量因矿难大幅下降，目前仍有大批煤矿停产，产量短中期难以恢复至之前水平。
• 蒙煤进口出现阶段性回落，后期预计将回升。
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焦煤库存

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

• 焦煤总库存低于去年同期，但近期环比增加，库存自上游向下游转移。
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