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钢材：预期逐步兑现盘面，钢价高位震荡整理

钢材淡季需求回落，contango 结构向 back 结构转化，当前钢材估值中性偏低，黑色产业

链内部正向修复。从成本库存来看，政策支撑房地产行业回稳，钢材表观需求量季节性回落，

原料价格震荡运行，钢材成本中枢动态运行。钢材社会库存与钢厂库存走势分化，整体库存水

平较低。短期关注现实数据改善，中短期保持逢低偏多思路，区间操作为主。

螺纹钢加权价格走势
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一、螺纹钢 7 月行情回顾：宏观强预期+“反内卷”，钢价大幅反弹

图一：螺纹钢期货价格走势

数据来源: iFinD，安粮期货投资咨询部

二、螺纹钢市场结构：Contango 弱化；10贴水 01，01 贴水 05

图二：螺纹钢-期限结构斜率图 图三：螺纹钢基差季节性

数据来源: 安粮期货大数据平台，安粮期货投资咨询部

三、供给端：7月钢厂小幅减产，供应端环比小幅收紧

数据分析：截至 2025 年 8 月 4 号，Mysteel 调研的 247 家钢铁企业高炉开工率当月值为

83.46%，环比上月持平；铁水日均产量 240.71 万吨，环比上月减少 0.14 万吨。

结论：从近一个月数据来看，高炉开工率及铁水产量小幅下降，钢材供应压力减轻。
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图四：高炉开工率 图五：日均铁水产量

数据来源: Mysteel，安粮期货投资咨询部

四、需求端：下游传统淡季，钢材需求大幅走弱

数据分析：截至 2025 年 7 月 07 号，Mysteel 调研的螺纹钢表观需求量为 203.41，环比上

月下降 21.46 万吨，表观需求整体维持近 7年同期低位，下游地产行业仍处于修复当中。

结论：从近一个月数据来看，螺纹钢表观需求量大幅下降，淡季高温需求季节性回落。

图六：表观需求量

数据来源: Mysteel，安粮期货投资咨询部

五、库存表现：钢厂库存社会库存走势分化，整体库存水平偏低

数据分析：截至 2025 年 8 月 01 号，Mysteel 调研的 137 家钢厂库存为 162.15 万吨，环

比上个月下降 18.32 万吨，社会库存为 384.14 万吨，环比上月上涨 19.40 万吨。

结论：从近一个月数据来看，总库存曲线开始低位偏弱运行，钢厂库存社会库存走势分化，
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处于整体季节性低位，整体库存压力较轻。

图七：钢厂库存 图八：社会库存

数据来源: Mysteel，安粮期货投资咨询部

六、成本利润：“反内卷”提振，钢厂利润大幅修复

数据分析：截至 2025 年 8 月 04 号，钢厂高炉利润收录 179 元/吨，环比持平。

结论：宏观情绪好转下，反内卷政策落地，黑色产业链短期正向反馈，焦煤焦炭及铁矿石

价格震荡反弹，成本中枢动态上移，高炉利润大幅修复。

图九：钢厂高炉利润

数据来源: Mysteel，安粮期货投资咨询部

七、行情研判：预期逐步兑现盘面，钢价高位震荡整理

钢材淡季需求回落，contango 结构向 back 结构转化，当前钢材估值中性偏低，黑色产业
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链内部正向修复。从成本库存来看，政策支撑房地产行业回稳，钢材表观需求量季节性回落，

原料价格震荡运行，钢材成本中枢动态运行。钢材社会库存与钢厂库存走势分化，整体库存水

平较低。短期关注现实数据改善，中短期保持逢低偏多思路，区间操作为主。

数据来源: iFinD，安粮期货投资咨询部
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本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

图十：螺纹钢加权价格走势


