
摘要：中美关系缓和令悲观情绪与预期减弱，黑色盘面短期下行有一定阻力，但是钢材市场仍处于供大于求的

背景下，出口需求好的背后是以价换量，出口价格压制盘面反弹空间，单边上仍不建议抄底，仍建议反弹偏空

操作。
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螺纹价格区间预测

螺纹风险管理策略建议

【核心矛盾】 

中美会谈超预期，市场悲观情绪以及预期有所翻转，黑色商品反弹。不可否认的是关税美对中今年加的关

税从145%降至30%，令中对美直接出口需求或增加，但一方面抢转口需求或减少，美对其它国家90天暂

缓期内征收10%的关税，另一方面，若中美暂时缓和，那国内宏观利好政策或不急于出台。另外我们需要

考虑的是黑色供需失衡的问题并不能通过关税缩减来缓和，今年一直处于抢出口后抢转口中，钢材总需求

表现较好，铁水产量一路攀升，但是钢价甚至说黑色商品价格表现整体偏弱，这背后原因或在于钢材高供

应下，原料仍然不缺，需求尚可体现在给钢厂利润让其生产。综合来看，中美关系缓和令悲观情绪与预期

减弱，黑色盘面短期下行有一定阻力，但是钢材市场仍处于供大于求的背景下，出口需求好的背后是以价

换量，出口价格压制盘面反弹空间，单边上仍不建议抄底，仍建议反弹偏空操作。

【利多解读 】 
1、中美会谈超预期

2、杭州建材、乐从热卷去库较快

价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

螺纹钢10合约 2950-3200 14.94% 14.9%

source：南华研究

行为
导向 情景分析 现货

敞口 策略推荐 套保工具 买卖
方向 套保比例（%） 建议入

场区间

库存
管理

产成品库存偏高，担心
钢材价格下跌 多

为了防止存货叠加损失，可以根据企业的库存情
况，做空螺纹或是热卷期货来锁定利润，弥补企

业的生产成本

RB2510

卖出

25% 3130-3
200

HC2510 25% 3250-3
300

卖出看涨期权降低资金成本，若钢价上涨还可以
锁定现货卖出价格 RB2510C3300 卖出 50% 50-60

采购
管理

采购常备库存偏低，希
望根据订单情况进行采

购
空

为了防止钢材价格上涨而抬升采购成本，可以在
目前阶段买入螺纹钢或是热卷期货，在盘面采购

来提前锁定采购成本

RB2510

买入

25% 2950-3
000

HC2510 25% 3100-3
150

卖出看跌期权收取权利金降低采购成本，若螺纹
钢价格下跌还可以锁定现货螺纹钢买入价格 RB2505P2800 卖出 50% 35-45

source：南华研究

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



【利空解读】 

1、原料供应偏宽松

2、需求面临淡季走弱倾向

3、铁水产量短期或见顶

螺纹、热卷盘面价格

螺纹、热卷现货价格

热卷海外相关数据.

螺纹、热卷基差

螺纹、热卷月差

2025-05-13 2025-05-12 日变化 周变化

螺纹钢01合约收盘价 3102 3103 -1 -7

螺纹钢05合约收盘价 3033 3036 -3 2

螺纹钢10合约收盘价 3079 3082 -3 2

热卷01合约收盘价 3228 3229 -1 4

热卷05合约收盘价 3210 3205 5 29

热卷10合约收盘价 3215 3220 -5 19

source：同花顺,南华研究

单位（元/吨） 2025-05-12 2025-05-09 日变化 周变化

螺纹钢汇总价格：中国 3308 3302 6 -43

螺纹钢汇总价格：上海 3200 3170 30 -20

螺纹钢汇总价格：北京 3180 3150 30 10

螺纹钢汇总价格：杭州 3190 3150 40 -30

螺纹钢汇总价格：天津 3210 3190 20 0

热卷汇总价格：上海 3280 3220 30 20

热卷汇总价格：乐从 3310 3280 30 40

热卷汇总价格：沈阳 3220 3180 -10 -10

source：南华研究

2025-05-13 2025-05-06 周变化

热卷FOB出口价（中国） 467 462 5

热卷FOB出口价（日本） 530 530 0

热卷FOB出口价（印度） 590 585 5

热卷FOB出口价（土耳其） 550 560 -10

热卷FOB出口价（独联体） 460 465 -5

热卷CFR进口价（东南亚） 479 475 4

热卷CFR进口价（中东地区） 500 510 -10

热卷CFR进口价（欧盟） 610 620 -10

热卷CFR进口价（印度） 463 461 2

单位（元/吨） 2025-05-12 2025-05-09 日涨跌 周涨跌

01螺纹基差（上海） 97 133 -36 -1

05螺纹基差（上海） 164 182 -18 4

10螺纹基差（上海） 118 148 -30 -6

01热卷基差（上海） 51 55 -4 43

05热卷基差（上海） 75 64 11 14

10热卷基差（上海） 60 63 -3 24

source：同花顺,南华研究

2025-05-13 2025-05-12 日变化 周变化

螺纹01-05月差 69 67 2 -9

螺纹05-10月差 -46 -46 0 0

螺纹10-01月差 -23 -21 -2 9

热卷01-05月差 18 24 -25 -25

热卷05-10月差 -5 -15 10 10
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卷螺差 卷螺现货价差

螺纹铁矿比值 螺纹焦炭比值

热卷10-01月差 -13 -9 -4 15

source：同花顺,南华研究

2025-05-13 2025-05-12 周变化

01卷螺差 126 126 11

05卷螺差 177 169 27

10卷螺差 136 138 17

source：同花顺,南华研究

单位（元/吨） 2025-05-12 2025-05-09 周变化

卷螺现货价差（上海） 80 50 60

卷螺现货价差（北京） 130 160 -30

卷螺现货价差（沈阳） -10 -40 30

source：南华研究

2025-05-13 2025-05-12 周变化

01螺纹/01铁矿 4.53 4.52 -0.0436

05螺纹/05铁矿 3.90 3.99 -0.0844

10螺纹/09铁矿 4.31 4.29 -0.0583

source：同花顺,南华研究

2025-05-13 2025-05-12

01螺纹/01焦炭 2.10 2.07

05螺纹/05焦炭 1.90 1.92

10螺纹/09焦炭 2.13 2.09

source：同花顺,南华研究

螺纹钢10基差季节性（杭州中天）

source：同花顺,南华研究
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热卷10合约基差季节性（张家港沙钢）

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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螺纹10盘面利润季节性

source：同花顺,南华研究
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现货卷螺差（上海）季节性

source：南华研究 钢联

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

-250

0

250

500

10卷螺差季节性

source：同花顺,南华研究

元/吨
2022 2023 2024 2025

11/01 01/01 03/01 05/01 07/01 09/01

-100

0

100

200

300

400

10螺纹/09铁矿季节性

source：同花顺,南华研究

2022 2023 2024 2025

11/01 01/01 03/01 05/01 07/01

4

4.5

5

5.5

10螺纹/09焦炭季节性

source：同花顺,南华研究

2022 2023 2024 2025

11/01 01/01 03/01 05/01 07/01

1.25

1.5

1.75

2

上期所螺纹钢仓单库存季节性

source：同花顺,南华研究
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上期所热卷仓单库存季节性

source：同花顺,南华研究
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