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若无显著变量冲击，钢价或继续震荡
摘要：

行情回顾：12 月，螺纹钢价格震荡运行，整体价格重心

小幅回升。

利润分析：当前整体盈利水平依然偏低，可能对钢厂生

产意愿形成一定制约。

供给分析：预计 1 月螺纹钢周均产量将继续环比小幅下

降。

需求分析：预计 1月螺纹钢周均表观消费量将环比进一

步下滑。

库存分析：预计 1月螺纹钢总库存将由降转增。

技术分析：月线上看长期下跌趋势有望逐步收敛并转向

震荡，周线上看可能正在构筑缠论中的第二类买点，日

线上看反弹受阻，短期可能反复震荡。

行情展望：供给端，长流程与短流程开工率均维持低位，

钢厂在利润低迷及环保限产影响下生产意愿不强，周产

量预计继续收缩至 170-180 万吨区间。需求端处于传统

淡季，施工减少、资金偏紧等因素将推动表观消费量进

一步下滑至 160-170 万吨，市场活跃度降至冰点，贸易

商普遍缺乏冬储意愿。库存结构显示社会库存去化明显，

但厂库压力同比增大，随着需求降幅快于供给，总库存

预计由降转增，同比高位将对价格形成持续压制。技术

上看，长期跌势逐步收敛，中期可能构筑底部结构，短

期或延续震荡。综上所述，供给端的主动收缩为价格筑

底，而需求端的季节性走弱与库存同比压力则抑制上行

空间，在缺乏显著外部变量冲击的情况下，1月份螺纹钢

期货行情大概率以区间震荡为主，建议投资者采取高抛

低吸的波段操作策略。
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一、行情回顾

12 月，螺纹钢价格震荡运行，整体价格重心小幅回升。截至 2025 年 12 月

31 日，螺纹钢 2605 合约收盘报价 3122 元/吨，环比上涨 5元/吨，涨幅 0.16%。

图 1：螺纹钢价格指数（单位：元/吨）

数据来源：钢联数据

图 2：螺纹钢合约 12 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

从利润水平来看，12 月螺纹钢高炉与电炉利润虽均呈现边际修复，其中高

炉实现小幅盈利，电炉亏损进一步收窄。据钢联数据显示，截至 2025 年 12 月

31 日，高炉利润为 48 元/吨，电炉利润为-12 元/吨。当前整体盈利水平依然偏

低，可能对钢厂生产意愿形成一定制约。

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



螺纹月报

- 4 -

三、供给分析

据钢联数据显示，2025 年 12 月螺纹钢周均产量为 183.54 万吨，环比减少

22.11 万吨，降幅 10.75%，同比减少 35.36 万吨，降幅 16.15%。同期，长流程

工艺平均开工率为 43.12%，环比下降 4.7 个百分点，同比下降 2.06 个百分点；

短流程工艺平均开工率为 25.29%，环比下降 2.59 个百分点，同比下降 3.16 个

百分点。

产量的深度收缩主要源于长流程工艺开工率显著走低和短流程工艺维持极

低活性。在淡季需求预期、钢厂持续亏损（或微利）以及部分地区环保限产政策

的共同作用下，高炉-转炉工艺的开工意愿降至低位。长流程作为螺纹钢供应的

“压舱石”，其开工率的下滑是供给收缩确定性的核心信号。废钢价格相对坚挺

与成材价格疲软，严重挤压了电炉工艺的利润空间，使其生产经济性丧失，成为

市场自发的、最灵活的供应调节器。

受春节假期临近、部分短流程企业提前停产放假、以及长流程在低利润下维

持低开工率的影响，预计1月螺纹钢周均产量将继续环比小幅下降，或在170-180

万吨区间运行，同比来看，由于去年同期基数也已走低，同比降幅可能略有收窄，

但供给维持低位是大概率事件。

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，2025 年 12 月螺纹钢周均表观消费量为 207.85 万吨，环

比减少 15.56 万吨，降幅 6.96%，同比减少 23.37 万吨，降幅 10.12%；同期主流

贸易商日均成交量为 9.79 万吨，环比减少 0.25 万吨，降幅 2.49%，同比减少 1.28

万吨，降幅 11.56%。
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表观消费量明显下滑印证了终端需求的季节性回落，主流贸易商日均成交量

环比、同比均出现下滑，特别是同比降幅达 11.56%，表明市场中间环节的活跃

度与投机需求明显低于去年同期水平。需求端的走弱，与北方地区气温下降导致

户外施工减少直接相关，也反映了项目资金到位情况不佳以及终端用户对未来预

期仍偏谨慎。

1月随着传统淡季深入，工地陆续停工，劳务人员返乡，实物工作量将显著

收缩，预计螺纹钢周均表观消费量将环比 12 月进一步下滑至 160-170 万吨区间。

市场成交活跃度也将降至冰点，贸易商以回款和极低仓位操作为主，主动冬储意

愿普遍低迷。

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 2025 年 12 月 26 日，螺纹钢总库存为 434.25 万吨，

环比下降 97.23 万吨，降幅 18.29%，同比增加 34.51 万吨，增幅 8.63%。其中，

社会库存为 294.19 万吨，环比减少 90.56 万吨，降幅 23.54%，同比增加 15.98

万吨，增幅 5.74%；厂内库存为 140.06 万吨，环比减少 6.67 万吨，降幅 4.55%，

同比增加 18.53 万吨，增幅 15.25%。

总库存去化显著，但结构分化与同比压力并存，其中社会库存去化迅猛，表

明贸易商在低预期下，普遍采取“低库存、快周转”的经营策略，主动降库避险

意愿强烈，并未进行大规模主动冬储，厂内库存降幅有限，反映出钢厂端在需求

不畅时，销售及资源前置遇到阻力，库存压力部分由市场向钢厂自身积压。

在“供给降、需求降得更快”的背景下，社会库存可能因刚性到货而出现累

库拐点，厂内库存去化难度加大，甚至可能累积，预计螺纹钢总库存将由降转增。

库存绝对水平在 1月末将高于去年同期，库存结构可能进一步恶化，同比压力持

续。
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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 2605 合约在月线级别上，均线系统仍呈空头

排列，但下跌势能已持续衰减，显示长期下跌趋势有望逐步收敛并转向震荡；周

线级别上，价格持续回调但未跌破前期低点，结构上可能正在构筑缠论中的第二

类买点；日线级别上，价格在中枢下沿附近反弹受阻，短期可能反复震荡。
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图 13：螺纹钢 2605 合约月线图（单位：元/吨）

数据来源：同花顺期货通

图 14：螺纹钢 2605 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 2605 合约日线图（单位：元/吨）

数据来源：同花顺期货通

七、行情展望

供给端，长流程与短流程开工率均维持低位，钢厂在利润低迷及环保限产影

响下生产意愿不强，周产量预计继续收缩至 170-180 万吨区间。需求端处于传统

淡季，施工减少、资金偏紧等因素将推动表观消费量进一步下滑至 160-170 万吨，

市场活跃度降至冰点，贸易商普遍缺乏冬储意愿。库存结构显示社会库存去化明

显，但厂库压力同比增大，随着需求降幅快于供给，总库存预计由降转增，同比

高位将对价格形成持续压制。技术上看，长期跌势逐步收敛，中期可能构筑底部

结构，短期或延续震荡。综上所述，供给端的主动收缩为价格筑底，而需求端的

季节性走弱与库存同比压力则抑制上行空间，在缺乏显著外部变量冲击的情况下，

1月份螺纹钢期货行情大概率以区间震荡为主，建议投资者采取高抛低吸的波段

操作策略。

风险提示：钢厂减产力度，宏观政策变化，成本端铁矿石和焦炭价格波动情

况等。
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