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宏观政策或主导 10 月钢价走势
摘要：

行情回顾：9月，螺纹钢价格先扬后抑，整体价格重心小

幅回落。

利润分析：盈利不佳或打击钢厂生产积极性。

供给分析：10 月螺纹钢产量或延续收缩态势。

需求分析：10 月螺纹钢需求或延续季节性回升态势。

库存分析：10 月库存压力有望逐步缓解。

技术分析：月线上看下跌趋势有望扭转，周线上看是否

形成缠论第二类买点，日线上看可关注支撑位能否有效

站稳。

行情展望：基本面，预计 10 月螺纹钢产量延续收缩态势，

需求或延续季节性回升态势，但回升幅度较为有限，库

存压力有望逐步缓解，但去库压力依然较大，去库速度

或不及往年同期。技术面，月线虽然连续回调，但前期

底分型依然有效，周线底背离低点未被击穿，因此当前

依然只是看回调而不是下跌趋势延续，日线 9月 30 日收

盘价来到折价区的失衡区间支撑附近，空单或可逐步兑

现利润，同时可关注支撑位附近是否出现做多机会。宏

观面，10 月 20 日-10 月 23 日将召开二十届四中全会，

会议的核心议题是研究制定 “十五五”规划，这次会议

将为 2026 年至 2030 年我国的发展方向定下基调，对国

家的长远发展具有纲领性意义。宏观预期或主导 10 月钢

价走势，若会议释放超预期的刺激政策，特别是针对房

地产和基建领域的具体措施，则可能再次提振市场信心

从而推升钢价反弹。综上所述，10 月上旬螺纹钢期价依

然承压，但随着节后需求逐步恢复以及政策利好预期升

温，螺纹钢价格有望企稳回升。

华创期货|螺纹月报

交易咨询业务资格：

渝证监许可〔2017〕1 号

报告完成时间：

2025 年 10 月 11 日

陈长宏

期货从业资格证：F03097919

交易咨询资格证：Z0017587

TEL:023-89067890

扫描关注华创期货研究

客服热线：4000236678



螺纹月报

- 2 -

一、行情回顾

9 月，螺纹钢价格先扬后抑，整体价格重心小幅回落。截至 9 月 30 日，螺

纹钢 2601 合约收盘报价 3072 元/吨，环比下跌 88 元/吨，跌幅 2.78%。

图 1：螺纹钢价格指数（单位：元/吨）

数据来源：钢联数据

图 2：螺纹钢 2601 合约 9月走势日线图（单位：元/吨）

数据来源：同花顺期货通
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二、利润分析

从利润角度看，9月螺纹钢高炉利润先增后减，电炉亏损依然严重，钢厂整

体盈利情况不佳。截至 9月 30 日，高炉利润为 4元/吨，电炉利润为-135 元/吨。

盈利不佳或打击钢厂生产积极性。

图 3：螺纹钢高炉利润（单位：元/吨）

数据来源：钢联数据

图 4：螺纹钢电炉利润（单位：元/吨）

数据来源：钢联数据
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三、供给分析

据钢联数据显示，9月螺纹钢周均产量为 210.11 万吨，环比减少 9.1 万吨，

降幅 4.15%，同比增加 11.85 万吨，增幅 5.98%。9 月长流程平均开工率 47.8%，

环比下降 1.51 个百分点，同比上升 4.31 个百分点；短流程平均开工率 26.21%，

环比下降 3.97 个百分点，同比上升 0.46 个百分点。

9月由于高炉整体利润依然为正，而电炉亏损严重，因此高炉开工率小幅下

降，电炉开工率下降较为明显，螺纹钢产量呈现边际收缩的态势，但整体供应压

力依然存在。当前钢厂利润持续恶化，抑制其生产积极性，同时随着环保限产持

续推进，多数钢厂烧结机限产力度进一步加大，预计 10 月螺纹钢产量延续收缩

态势。

图 5：螺纹钢周度产量（单位：万吨）

数据来源：钢联数据
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图 6：螺纹钢长流程开工率（单位：%）

数据来源：钢联数据

图 7：螺纹钢短流程开工率（单位：%）

数据来源：钢联数据

四、需求分析

据钢联数据显示，9月螺纹钢周均表观消费量为 214.34 万吨，环比增加 14.4

万吨，增幅 7.2%，同比减少 12.44 万吨，降幅 5.49%；主流贸易日均成交 10.24

万吨，环比增加 0.42 万吨，增幅 4.28%，同比减少 2.02 万吨，降幅 16.48%。
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地产行业依然疲软，基建投资也表现不佳，9月螺纹钢需求表现明显低于市

场预期，呈现"旺季不旺"的特征，虽然环比有所回升，但整体复苏力度仍偏弱。

10 月依然是传统旺季，天气条件利于户外施工，同时北方地区部分项目可能存

在赶工现象，螺纹钢需求或延续季节性回升态势，但在房地产低迷的背景下，回

升幅度预计较为有限。

图 8：螺纹钢周度表观消费量（单位：万吨）

数据来源：钢联数据
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图 9：螺纹钢主流贸易商日成交量（单位：吨）

数据来源：钢联数据

五、库存分析

据钢联数据显示，截至 10 月 3 日，螺纹钢总库存为 636.3 万吨，环比增加

12.91 万吨，增幅 2.07%，同比增加 220.84 万吨，增幅 53.15%；社会库存为 471.89

万吨，环比增加 18.12 万吨，增幅 4%，同比增加 184.56 万吨，增幅 64.23%；厂

内库存 164.41 万吨，环比减少 5.21 万吨，降幅 3.07%，同比增加 36.28 万吨，

增幅 28.31%。

从库存数据可以看出，9月螺纹钢库存拐点并未像往年那样在月初就来到，

中上旬库存不降反增，侧面印证需求疲软的现实，库存拐点延迟或是 9月钢价下

行的主要推手之一。受国庆长假影响，库存显著累库，但节后随着下游复工复产，

库存压力有望逐步缓解，但去库压力依然较大，去库速度或不及往年同期。
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图 10：螺纹钢总库存（单位：万吨）

数据来源：钢联数据

图 11：螺纹钢厂内库存（单位：万吨）

数据来源：钢联数据
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图 12：螺纹钢社会库存（单位：万吨）

数据来源：钢联数据

六、技术分析

从盘面走势可以看出，螺纹钢 2601 合约月线级别多空线仍呈空头排列，9

月虽有回调但并未跌破底分型，月线上看下跌趋势有望扭转；周线级别持续回调

并但未跌破底背离低点，周线上看是否形成缠论第二类买点；日线级别呈现三浪

回调结构，目前仍在下行趋势中，但已来到折价区的失衡区间支撑附近，日线上

看可关注支撑位能否有效站稳。
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图 13：螺纹钢 2601 合约月线图（单位：元/吨）

数据来源：同花顺期货通

图 14：螺纹钢 2601 合约周线图（单位：元/吨）

数据来源：同花顺期货通
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图 15：螺纹钢 2601 合约日线图（单位：元/吨）

数据来源：同花顺期货通

七、行情展望

基本面，预计 10 月螺纹钢产量延续收缩态势，需求或延续季节性回升态势，

但回升幅度较为有限，库存压力有望逐步缓解，但去库压力依然较大，去库速度

或不及往年同期。

技术面，月线虽然连续回调，但前期底分型依然有效，周线底背离低点未被

击穿，因此当前依然只是看回调而不是下跌趋势延续，日线 9月 30 日收盘价来

到折价区的失衡区间支撑附近，空单或可逐步兑现利润，同时可关注支撑位附近

是否出现做多机会。

宏观面，10 月 20 日-10 月 23 日将召开二十届四中全会，会议的核心议题是

研究制定 “十五五”规划，这次会议将为 2026 年至 2030 年我国的发展方向定

下基调，对国家的长远发展具有纲领性意义。宏观预期或主导 10 月钢价走势，

若会议释放超预期的刺激政策，特别是针对房地产和基建领域的具体措施，则可

能再次提振市场信心从而推升钢价反弹。

综上所述，10 月上旬螺纹钢期价依然承压，但随着节后需求逐步恢复以及

政策利好预期升温，螺纹钢价格有望企稳回升。操作上不建议交易者过分看空，

可耐心等待企稳做多机会，重点关注 3018-3066 区间支撑。
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风险提示：美联储货币政策，中美贸易关系，成本端铁矿石和焦炭价格波动

情况等。
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