
 

  媒体发文 

专业研究·创造价值                        1 / 3                   请务必阅读文末免责条款 

螺纹钢 震荡寻底 

（2025 年 2 月 12 日） 

近期，受美国关税政策影响，市场情绪波动较大，导致节后螺纹钢期价呈现出冲高回落走势，

主力合约高位累计下降 3.62%，而现货贸易暂未恢复，现货价格跟随盘面为主，整体表现同样偏弱。 

多空因素交织 

下游需求暂未恢复，目前市场交易权重多为宏观预期，而当下钢市面临的内外宏观因素有所分

化。海外面临美国关税政策调整风险，近期美国现任总统前后两次提出要加征关税，引发市场担

忧，因其第一轮任期期间加征关税时国内钢材出口量呈现逐年下降态势，且近两年国内钢材需求表

现疲弱，支撑钢市核心驱动为出口需求。虽然国内直接出口至美国钢材量不大，但市场担忧美国动

用关税“大棒”会导致国内钢材“转出口”减量，同时间接产品出口也会受到冲击，继而导致钢市基本面

矛盾激化，可见海外风险为当下抑制钢价的主要利空因素。 

不过，随着国内重大会议临近，市场对会议期间增量政策利好预期不断增加，国内宏观偏暖预

期将提振市场。同时，近期关于钢材供给约束预期同样在发酵，近日浙江省印发《浙江省推动碳排

放双控工作若干举措》相关文件，虽然对黑色板块影响不大，但因 2025 年为“十四五”规划收官之

年，钢铁行业也将进入碳市场履约期，结合近期工信部发布的《钢铁行业规范条件（2025 年

版）》，供给侧约束预期也在强化，一旦供应约束兑现则钢市基本面会迎来改善。总之，宏观扰动

不断，国内政策预期与美国关税调整不断博弈，市场情绪仍会切换，继而放大钢价波动。 

产业矛盾有限 

现阶段，建筑钢材下游需求暂未恢复，螺纹钢基本面呈现出弱稳态势，产业矛盾相对有限。具

体来看，螺纹钢供应呈现低位回升态势，假期长流程钢厂生产平稳，高炉开工率和产能利用率稳中

有升，截至 2 月 7 日当周，钢联 247 家钢厂高炉开工率和高炉炼铁产能利用率分别为 77.98%、

85.76%，较前期低位分别增加 0.80%、1.52%。为此，螺纹钢产量触底回升，最新周产量为 183.80 万

吨，相较节前增加 9.67 万吨，但整体仍是同期低位，同比去年农历同期减量 4.25%，低供应格局未

变。不过，短流程钢厂暂未复产，目前电炉开工率和产能利用率仍是低位，全国 87 家独立电弧炉钢

厂开工率和产能利用率最新值分别为 6.39%、3.27%，而谷电成本下短流程钢厂利润较好，后续复产

动能较强。此外，钢联最新调研同样显示电炉钢厂生产积极性大幅提升，其中元宵节前复产钢厂占

比最大，共有 39 家独立电弧炉钢厂，较去年同期增 24 家。鉴于长短流程钢厂生产相对积极，螺纹

钢供应仍有回升空间，低供应格局有待跟踪。 

相对利好则是螺纹钢库存偏低。尽管假期库存如期累库，但增幅有限，库存水平依然不高。截

至 2 月 7 日当周，同口径下螺纹钢库存总量最新值为 705.38 万吨，较春节前增加 222.17 万吨，增幅

低于去年农历同期 286.11 万吨水平；目前值依旧是近 5 年来农历同期最低，同比下降 474.67 万吨。

低库存格局下钢价弹性会放大，但当前需求恢复存有时滞，低库存利好效应不强，未来破局有待需

求端发力，重点关注国内政策兑现以及需求恢复情况。 
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综上，美国加征关税引发市场情绪转弱，钢价承压走弱，而螺纹供需格局维持季节性弱势，供

应低位回升而需求表现疲弱，基本面矛盾短期积累，钢价继续承压运行，但国内政策利好预期在发

酵，钢价下行空间有限，预期现实博弈下预计钢价延续震荡运行态势，重点关注需求恢复情况。 

 

（仅供参考，不构成投资建议） 

图：螺纹钢库存变化（农历，单位：万吨） 

 

 

  



 

  媒体发文 

专业研究·创造价值                        3 / 3                   请务必阅读文末免责条款 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责条款 

除非另有说明，宝城期货有限责任公司（以下简称“宝城期货”）拥有本报告的版权。未经宝城期货事先书

面授权许可，任何机构或个人不得更改或以任何方式发送、传播或复印本报告的全部或部分内容。  

本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议。宝城期货认为本报告所载

内容及观点客观公正，但不担保其内容的准确性或完整性。客户不应单纯依靠本报告而取代个人的独立判断。

本报告所载内容反映的是宝城期货在最初发表本报告日期当日的判断，宝城期货可发出其它与本报告所载内容

不一致或有不同结论的报告，但宝城期货没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容并通知客户。宝城期货

不对因客户使用本报告而导致的损失负任何责任。 

宝城期货建议客户独自进行投资判断。本报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何内容适合

客户，本报告不构成给予客户个人咨询建议。 

宝城期货版权所有并保留一切权利。 

获 取 每 日期货 观点推 送  

扫码关注宝城期货官方微信·期货咨询尽在掌握 

服务国家    走向世界  

知行合一    专业敬业  

诚信至上    合规经营  

严谨管理    开拓进取  

姓名：涂伟华 

宝城期货投资咨询部 

从业资格证号：F3060359 

投资咨询证号：Z0011688 

电话：0571-87006873 

邮箱：tuweihua@bcqhgs.com 

 

作者声明：本人具有中国期货业协会授予的期货从业资

格证书，期货投资咨询资格证书，本人承诺以勤勉的职

业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地

反映了本人的研究观点。本人不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 


