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2025年 2月 10 日      

关注需求预期 

期价震荡偏强 

核心观点及策略 

⚫ 供给端：工业和信息化部发布《钢铁行业规范条件

（2025年版）》，《钢铁行业规范条件（2015年修订）》

和《钢铁行业规范企业管理办法》同时废止。春节

前后钢材需求降至最低位，钢厂订单减少，钢厂季

节性减产，高炉检修增加，开工回落，钢材产量水

平下降。 

⚫ 需求端：1月建材需求处于淡季，受春节假期影响，

工地停工民工返乡，实际消费停滞，表需较上月继

续走弱。关注节后需求复苏状态。节后一周全国工

地开工不及预期，原因可能与春节时间较早且节后

天气寒冷有关，随着节后民工回流和气温回升，预

计下游开工将明显回升。 

⚫ 未来一个月，钢材维持供需双增，下游工地复工节

奏加快，消费逐步进入旺季，钢厂复产增多，钢材

产量回升，钢材继续累库，下月初将转入降库，重

点关注下游开工复工情况。宏观面，海外特朗普关

税政策有一定干扰，国内关注两会政策预期变化，

总体政策方向偏积极。预计维持震荡偏强走势。 

⚫ 风险因素：宏观政策、需求不及预期 
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一、 行情回顾 

1 月钢材市场见底回升，随着钢材需求淡季深入，钢材供应同步下滑，供需关系仍然偏

弱，但市场交易转向节后需求预期与两会政策预期，同时海外特朗普上台后对华政策相对缓

和，支撑钢价反弹。宏观面，2025 年中国人民银行工作会议 1 月 3 日-4 日召开。会议强调，

实施适度宽松的货币政策，为经济稳定增长创造适宜的货币金融环境；择机降准降息，保持

流动性充裕、金融总量稳定增长，使社会融资规模、货币供应量增长同经济增长、价格总水

平预期目标相匹配。金融监管总局副局长肖远企介绍，截止 1月 22日，房地产“白名单”项

目的贷款金额现已达 5.6万亿元。另外，房地产融资协调机制已经支持 1400万套住房建设交

付。后续将尽快优化相关的房地产融资制度，以适应和促进房地产高质量发展。海外方面，

美联储在1月货币政策会议上决定将联邦基金利率目标区间维持在4.25%至4.5%的区间不变。

美联储议息声明显示，美国经济继续以稳健步伐扩张。近月失业率稳定在较低水平，劳动力

市场状况稳固，但通货膨胀仍一定程度上处于高位，经济前景存在不确定性。对于下一步美

联储降息的幅度和时机，将评估未来的数据、不断变化的前景和风险平衡。纵观上个月，基

本面现实交易降温，市场交易重心转向预期和情绪，期现货价格先偏弱探底，随后快速回升，

总体震荡偏强。 

现货市场，截至 2 月 6 日，现货全国螺纹均价 3481 元/吨，较上月初下跌 12 元/吨。上月

淡季持续深入，冬储预期不强，现货市场进入休市状态，成交稀少。螺纹钢产量整体减产，

表需降至低位，现货库存明显累库，供需关系边际上继续走弱。热卷方面，1 月份制造业活动

有所回落，PMI 降至 50 下方，经济活力受到假期影响。热卷产量稳中有增，需求下降，库存

增加，钢材供需关系偏弱。 

 

图表 1 螺纹钢期货及月差走势 

 

图表 2 热卷期货及月差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 3 螺纹钢现货地域价差走势 

 

图表 4 热卷现货南北价差 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

二、钢材基本面分析 

1、工信部更新钢铁行业规范 

2月 8日，工业和信息化部发布《钢铁行业规范条件（2025年版）》，《钢铁行业规范条件

（2015年修订）》和《钢铁行业规范企业管理办法》同时废止，新版更注重推动行业高质量发

展的目标，目的在引导行业转向高端化、智能化、绿色化、高效化、安全化、特色化。1月 23

日，习近平总书记到辽宁本溪市考察本钢板材冷轧总厂第三冷轧厂，在集控中心了解集控智

能系统运行情况，在车间了解冷轧工序、技术创新、产品性能，并亲切看望劳动模范、青年

技术骨干、一线职工代表。习近平说，本钢是我们国家的老企业，通过鞍钢重组本钢，完善

现代企业制度，推动产业转型升级，现在又焕发青春。钢铁产业是我们国家的重要基础产业，

实体经济是国民经济的根基所在。要继续努力，把短板补上，把结构调优，继续为中国式现

代化多作贡献。 

春节前后钢材需求降至最低位，钢厂订单减少，钢厂季节性减产，高炉检修增加，开工

回落，钢材产量水平下降。1 月份样本钢厂螺纹周均产量 193 万吨，环比上月减少 26 万吨，

同比去年同期减少 44 万吨，热卷周均产量 312万吨，环比减少 2万吨，同比增加 8万吨。1

月上中旬重点统计钢铁企业累计日产粗钢 207 万吨，环比增加 3.4%，同比基本增加 0.6%。

2024 年全国累计生产粗钢 100509 万吨（同比-1.7%）、生铁 85174 万吨（同比-2.3%）、钢材

139967万吨（同比+1.3%）。 

上月吨钢盈利有所回落，钢厂检修数量增加，盈利企业数量变化不大。虽然生产放缓，

原料需求实际回落，但是春节前夕钢厂补库需求增加，推升了原料的需求，原料价格表现相

对偏强，成材利润小幅调整。1 月高炉开工稳定回落，从月初 78.1%下降至 77.98%，铁水产

量在 225 万吨/日附近窄幅波动，原料日耗维持偏低状态。春节过后钢厂复工节奏回升，铁矿
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需求最差的时期已过，预期支撑原料价格偏强。与上月初相比铁矿石到厂价环比上涨 37 元，

焦炭下跌 50 元，废钢环比下跌 10 元/吨，生铁成本上涨 37 元/吨，截止 2 月初，长流程利润

卷螺利润均有小幅回落，华东地区长流产厂生产螺纹的平均成本为 2903 元/吨，利润为 88 元

/吨，环比-71 元/吨，热卷利润为-38 元/吨，环比-45 元/吨。 

图表 5 螺纹钢周度产量 

 

图表 6 热卷钢周度产量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 五大材周度产量 

 

图表 8 华东地区钢厂长流程利润 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

2、钢材库存分析 

螺纹库存：上月螺纹库存继续增加，截至 2 月 6 日，总库、社库、厂库分别为 705 万吨、

485 万吨和 220 万吨，月环比增加 297 万吨、198 万吨和 98 万吨。1 月建材消费处于传统淡

季，宏观政策平静期，钢厂订单减少，产量相应调整，库存季节性累库。从绝对数据看，螺

纹库存低位，低产量导致累库节奏偏慢。 

热卷库存：热卷季节性累库，月环比大幅增加，略高于近年平均区间。热卷产量环比微

降，供应总体平稳，制造业景气度调整，表需环比回落，热卷供需关系偏弱。政策端以旧换

新扶持，关注对热卷需求起到支撑作用。 
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五大材库存：截至 2 月 6 日，总库 1671（月环比+555）万吨，社库 1147（+380）万吨，

厂库 524（+175）万吨。 

图表 9 螺纹钢社会库存 

 

图表 10 螺纹钢钢厂库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 热卷社会库存 

 

图表 12 热卷钢厂库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 螺纹钢总库存 

 

图表 14 热卷总库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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3、关注节后需求恢复强度 

1 月建材需求处于淡季，受春节假期影响，工地停工民工返乡，实际消费停滞，表需较

上月继续走弱。今年贸易商冬储意愿偏弱，回顾自 2015/2016 年度以来的历次冬储看，涨多

跌少，然而自从 2021 年房地产行业进入下行周期后，贸易商冬储亏多赢少，去年冬储中亏损

严重，贸易商冬储态度更加谨慎。当下冬储偏弱深层次的原因，主要是市场对冬储后钢材价

格上涨的信心不足。而钢厂盈利状态不佳，行业处于微利状态，在成本约束下，钢厂向下调

整冬储价格的空间也不足。终端需求疲软，房地产投资延续下滑的态势，房屋新开工和施工

持续走弱，拖累了建材的消费。随着刺激政策落地，房地产销售端有企稳的迹象，预计今年

房地产投资端会止跌企稳。关注节后需求复苏状态。根据百年建筑调研，节后一周全国工地

开工不及预期，复工率劳务上工率以及资金到位情况均不如同期，原因可能与春节时间较早

且节后天气寒冷有关，随着节后民工回流和气温回升，预计下游开工将明显回升。 

图表 15 螺纹钢表观消费 

 

图表 16 全国建材周均成交量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 17 热卷表观消费 

 

图表 18 五大材表观消费 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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4、房地产投资下滑，终端偏弱 

房地产投资延续下滑势头，政策落地到市场企稳还需要时间。数据方面，2024年，全国

房地产开发投资 100280亿元，比上年下降 10.6%；其中，住宅投资 76040 亿元，下降 10.5%。

房地产开发企业房屋施工面积 733247 万平方米，比上年下降 12.7%。其中，住宅施工面积

513330 万平方米，下降 13.1%。房屋新开工面积 73893 万平方米，下降 23.0%。其中，住宅

新开工面积 53660 万平方米，下降 23.0%。房屋竣工面积 73743 万平方米，下降 27.7%。其

中，住宅竣工面积 53741 万平方米，下降 27.4%。 

图表 19 房屋新开工、施工面积累计同比 

 

图表 20 房屋新开工、施工面积当月同比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 21 商品房销售面积：期房与现房 

 

图表 22 全国商品房待售面积 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

基建数据方面，2024 年全国固定资产投资（不含农户）514374亿元，比上年增长 3.2%，

其中，民间固定资产投资 257574 亿元，下降 0.1%。从环比看，12月份固定资产投资（不含

农户）增长 0.33%。第二产业中，工业投资比上年增长 12.1%。其中，采矿业投资增长 10.5%，

制造业投资增长 9.2%，电力、热力、燃气及水生产和供应业投资增长 23.9%。第三产业中，

基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）比上年增长 4.4%。其中，水利管
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理业投资增长 41.7%，航空运输业投资增长 20.7%，铁路运输业投资增长 13.5%。 

制造业方面，1 月份，制造业采购经理指数（PMI）为 49.1%，比上月下降 1.0 个百分点，

制造业景气水平有所回落。2024 年，汽车产销分别完成 3128.2 万辆和 3143.6 万辆，同比分

别增长 3.7%和 4.5%。新能源汽车产销分别完成 1288.8 万辆和 1286.6 万辆，同比分别增长

34.4%和 35.5%；新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的 40.9%。全年冰箱累计 10396 万

台，同比增加 8.3%，空调累计产量 26598 万台，同比增长 9.7%，洗衣机 11737 万台，同比增

加 8.8%。 

进出口方面：美国总统特朗普表示，他将于 10 日宣布对所有钢、铝进口加征 25%的关

税。特朗普表示，关税将适用于来自所有国家的钢、铝进口。他没有透露关税何时生效。钢

材出口保持高位，2024 年累计进口 681 万吨，同比下降 10.9%，累计出口 11072 万吨，同比

增加 22.7%。热卷出口 2747 万吨，同比增加 30%，保持较好势头，热卷出口量约占国内产量

的 11%左右。钢筋出口 280 万吨，同比增加 57%，同样保持增势，但占比不大。 

图表 23 固定资产投资三大分项累计同比增速 

 

图表 24 固定资产投资完成额累计同比增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 25 我国汽车产销量增速 

 

图表 26 我国家电产量增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 27 我国钢材进口增速 

 

图表 28 我国钢材出口增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

三、行情展望 

供给端：工业和信息化部发布《钢铁行业规范条件（2025 年版）》，《钢铁行业规范条件

（2015 年修订）》和《钢铁行业规范企业管理办法》同时废止。春节前后钢材需求降至最低

位，钢厂订单减少，钢厂季节性减产，高炉检修增加，开工回落，钢材产量水平下降。2024

年全国累计生产粗钢 100509万吨（同比-1.7%）、生铁 85174万吨（同比-2.3%）、钢材 139967

万吨（同比+1.3%）。 

需求端：1 月建材需求处于淡季，受春节假期影响，工地停工民工返乡，实际消费停滞，

表需较上月继续走弱。终端需求疲软，房地产投资延续下滑的态势，房屋新开工和施工持续

走弱，拖累了建材的消费。随着刺激政策落地，房地产销售端有企稳的迹象，预计今年房地

产投资端会止跌企稳。关注节后需求复苏状态。节后一周全国工地开工不及预期，原因可能

与春节时间较早且节后天气寒冷有关，随着节后民工回流和气温回升，预计下游开工将明显

回升。 

未来一个月，钢材维持供需双增，下游工地复工节奏加快，消费逐步进入旺季，钢厂复

产增多，钢材产量回升，钢材继续累库，下月初将转入降库，重点关注下游开工复工情况。

宏观面，海外特朗普关税政策有一定干扰，国内关注两会政策预期变化，总体政策方向偏积

极。预计维持震荡偏强走势。 

 

风险点：宏观政策，消费不及预期   
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上海市浦东新区源深路 273 号 
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