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螺纹价格区间预测

螺纹风险管理策略建议

【盘面回顾】

近期受到环保督察的影响，成材小幅反弹，属于减仓上涨，反弹的持续性可能不是很大。铁矿本周发运量环

比大幅增加，铁矿港口库存在累库状态下，铁矿上方仍有压力，从而影响成材价格的上涨空间。螺纹在低估

值区间，环保督察使得市场预期未来供应的收缩，从而推动价格的上涨。螺纹供需平衡边际改善，前期螺纹

利空因素正逐步兑现出清，但下游需求并没有看到明显的增量，高炉利润亏损，在钢材缓慢去库的过程中并

没有看到利润明显的扩张，螺纹钢短期内可能还难以走出趋势性行情，可能更多的是反弹后区间震荡逐步驱

抬高价格重心。 

【核心逻辑】

最近两周钢材的减产实际是在逐步兑现的，螺纹尽管供需双弱， 但供需平衡是在边际改善的，库存维持缓慢

去库的趋势。卷板材端依然处于高库存和高产量的现状，产量虽环比下降，但仍处于近5年同期的最高水平，

板材出口保持高位的支撑出口需求不错，但内需环比逐渐走弱，库存超季节性累库，库存为近5年同期的最高

水平，去库压力较大，而且近期泰国发起对国内板材的反倾销调查的消息，对卷板材亦造成压力。铁水受到

01合约区间预测（月度） 当前波动率 波动率百分位

螺纹钢 2900-3300 12.56% 22.5%

热卷 3100-3500 10.59% 7.15%

source：南华研究,同花顺

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

RB2601

卖出

30% 3200-325
0

HC2601 30% 3350-340
0

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 RB2601C3400 卖出 20% 50-55

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

RB2601

买入

30% 2950-300
0

HC2601 30% 3100-315
0

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
RB2601P2900 卖出 20% 35-45

source：南华研究
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季节性和检修影响 ，本周虽环比上涨，但预计后续按照季节性规律维持缓慢减产的趋势。本周钢铁企业盈利

率继续下跌，为38.95%，近期钢铁企业盈利下降较快，尽管离发生负反馈仍有一定的距离，但负反馈的风险

正在逐渐增加。成本端铁矿上周铁矿发运量和到港量的下滑，港口库存继续累库但累库速度放缓，铁矿的高

估值近期已有回落，下方受到冬储补库的预期支撑。卷螺差方面，热卷库存的去库压力相对螺纹较大，可能

还是需要依赖减产去实现去库，但从期限结构看，热卷近月合约呈现C结构，螺纹整体呈现B结构，卷螺差走

缩可能难以走出趋势性行情，以区间震荡为主。

【南华观点】

综合来看整体成材下方受到原料成本的支撑，但上方驱动又被库存和需求压制，预计成材区间震荡，螺纹的

运行区间可能在2900-3200之间，热卷的运行区间在3100-3400之间。同时需关注钢材的去库速度和下游的消

费情况，风险点在于钢铁企业盈利率的下跌可能会引发负反馈风险。

【利多解读 】 
1、铁矿港口库存继续累库但累库速度放缓，铁矿的高估值近期已有回落，下方受到冬储补库的预期支撑

2、近两周钢材的减产实际是在逐步兑现的，螺纹尽管供需双弱， 但供需平衡是在边际改善的

3、10月中国出口汽车82.8万辆；1-10月累计出口651.3万辆，同比增长23.3%；10月中国出口船舶443艘；1-

10月累计出口5660艘，累计同比增长20.5%；前10个月，我国出口机电产品13.43万亿元，增长8.7% 

【利空解读】 

1、热卷基差逐渐走弱

2、钢材旺季不旺，钢厂利润盈利率大幅下滑，负反馈压力逐渐增加

3、港口铁矿库存逐渐累库，铁矿发运量增加

4、卷板材端依然处于高库存和高产量的现状，产量虽环比下降，但仍处于近5年同期的最高水平，消费端并

没有驱动，库存超季节性累库，库存为近5年同期的最高水平

5、近期泰国发起对国内板材的反倾销调查的消息

螺纹、热卷盘面价格
2025-11-18 2025-11-17 日变化 周变化

螺纹钢01合约收盘价 3090 3097 -7 65南
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螺纹、热卷现货价格

热卷海外相关数据.

螺纹、热卷月差

卷螺差 卷螺现货价差

螺纹钢05合约收盘价 3139 3147 -8 50

螺纹钢10合约收盘价 - - 1 2

热卷01合约收盘价 3286 3302 -16 44

热卷05合约收盘价 3295 3309 -14 42

热卷10合约收盘价 3314 3323 -9 40

source：同花顺,南华研究

单位（元/吨） 2025-11-18 2025-11-17 日变化 周变化

螺纹钢汇总价格：中国 3280 3268 12 50

螺纹钢汇总价格：上海 3230 3220 10 40

螺纹钢汇总价格：北京 3220 3220 0 30

螺纹钢汇总价格：杭州 3270 3270 0 40

螺纹钢汇总价格：天津 3240 3240 0 30

热卷汇总价格：上海 3290 3310 10 30

热卷汇总价格：乐从 3300 3320 -20 30

热卷汇总价格：沈阳 3220 3220 0 20

source：南华研究

2025-11-18 2025-11-11 周变化

热卷FOB出口价（中国） 445 440 5

热卷FOB出口价（日本） 495 495 0

热卷FOB出口价（印度） 490 488 2

热卷FOB出口价（土耳其） 540 540 0

热卷FOB出口价（独联体） 470 470 0

热卷CFR进口价（东南亚） 458 453 5

热卷CFR进口价（中东地区） 495 500 -5

热卷CFR进口价（欧盟） 585 570 15

热卷CFR进口价（印度） 495 496 -1

source：南华研究

2025-11-18 2025-11-17 日变化 周变化

螺纹01-05月差 -49 -50 1 15

螺纹05-10月差 0 8 -8 44

螺纹10-01月差 - - -7 -7

热卷01-05月差 -9 -7 2 2

热卷05-10月差 -19 -14 2 2

热卷10-01月差 28 21 7 -4

source：同花顺,南华研究

2025-11-18 2025-11-17 周变化

01卷螺差 196 205 -21

05卷螺差 156 162 -8

10卷螺差 175 184 34

source：同花顺,南华研究

单位（元/吨） 2025-11-18 2025-11-17 周变化

卷螺现货价差（上海） 60 90 -10

卷螺现货价差（北京） 100 100 -30

卷螺现货价差（沈阳） 50 50 -30

source：南华研究

螺纹钢01合约基差季节性（杭州中天）

source：同花顺,南华研究
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热卷01合约基差季节性（张家港沙钢）

source：同花顺,南华研究
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螺纹钢01合约基差季节性（北京）

source：同花顺,南华研究
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热卷01基差（纵横）季节性

source：上海钢联,同花顺,南华研究
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中天-中新螺纹价格季节性

source：上海钢联,南华研究
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铁矿石01基差（PB-期货）季节性

source：同花顺,南华研究
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焦煤01合约基差季节性（唐山蒙5）

source：同花顺,南华研究
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焦炭01合约基差（晋中湿焦）季节性

source：同花顺
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螺纹期限结构价差图

source：同花顺,南华研究
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热卷期限结构价差图

source：同花顺,南华研究
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焦煤期限结构价差图

source：同花顺,南华研究
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铁矿石期货期限结构图

source：同花顺,南华研究
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螺纹钢期货月差（10-01）季节性

source：同花顺,南华研究

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

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

-100

0

100

200

300

热卷10-01月差季节性

source：同花顺,南华研究
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螺纹钢期货月差（01-05）季节性

source：同花顺,南华研究
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热卷01-05月差季节性

source：同花顺,南华研究
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螺纹01盘面利润季节性

source：同花顺,南华研究
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热卷01盘面利润季节性

source：同花顺,南华研究
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各钢材即期利润（SMM)

source：SMM,南华研究

元/吨

长流程大厂螺纹钢利润（即期） 长流程热卷利润（即期）
冷轧利润（即期） 中厚板利润（即期）
电弧炉螺纹钢利润（即期） 普方坯利润
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各钢材原料滞后三周利润（SMM）

source：SMM,南华研究
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长流程热卷利润（原料滞后三周）
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现货卷螺差（上海）季节性

source：南华研究 钢联
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热卷各国家FOB价格

source：南华研究
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热轧板卷：成交量：中国（日）/5DMA季节性

source：南华研究
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