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供需双增库存累积 终端需求待验证
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螺纹钢期货行情回顾Part1
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1.1 近期重要信息概览

经济数据

1. 3月4日，国家统计局服务业调查中心、中国物流与采购联合会联合发布2月份中国采购经理指数。受春节假期等季节性因素影响，当月制

造业PMI回落至49.0%，非制造业商务活动指数微升至49.5%。

2. 中国人民银行发布数据显示，1月末，广义货币(M2)余额347.19万亿元，同比增长9%。狭义货币(M1)余额117.97万亿元，同比增长4.9%。

流通中货币(M0)余额14.61万亿元，同比增长2.7%。1月份净投放现金5191亿元。

3. 2026年1月份社会融资规模增量为7.22万亿元，比上年同期多1662亿元。其中，对实体经济发放的人民币贷款增加4.9万亿元，同比少增

3178亿元；对实体经济发放的外币贷款折合人民币增加468亿元，同比多增860亿元；委托贷款减少192亿元，同比多减641亿元；信托贷

款减少4亿元，同比多减627亿元；未贴现的银行承兑汇票增加6293亿元，同比多增1639亿元；企业债券净融资5033亿元，同比多579亿元；

政府债券净融资9764亿元，同比多2831亿元；非金融企业境内股票融资291亿元，同比少182亿元。1月末，本外币贷款余额280.59万亿元，

同比增长6%。月末人民币贷款余额276.62万亿元，同比增长6.1%。

地缘冲突与国内政策

1. 2月28日以来，美以对伊发动联合军事打击，伊朗报复并威胁封锁霍尔木兹海峡，卡塔尔能源设施遇袭扩大停产，全球能源供应担忧骤升，

原油、燃料油等能化品种暴涨，通胀预期重启。

2. 十四届全国人大四次会议开幕，政府工作报告定调：GDP 目标 4.5%-5%，时隔十年重提楼市 “去库存”，货币政策引导综合融资成本低

位运行。
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 1.2 螺纹钢主力合约走势
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2.1 宏观——货币量
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2.2 宏观——货币价
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2.3 比价——内外
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2.4 比价——产业链其他商品
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2.5 螺纹钢主力基差

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 11



数据来源：WIND 国信期货 Mysteel  

螺纹钢现货供需概况Part3
第三部分

国信期货研究所



数据来源：WIND 国信期货 Mysteel  数据来源：WIND 国信期货 Mysteel  

3.1 钢厂原料库存

免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 13



数据来源：WIND 国信期货 Mysteel  数据来源：WIND 国信期货 Mysteel  

3.2高炉利润（各品种钢材）
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3.3 高炉利润（期现）
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3.4 高炉开工
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3.5 电炉利润
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3.6 电炉开工
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3.7 日均铁水产量
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3.8 钢材周产量
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3.9 螺纹钢周产量
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3.10 钢材钢厂库存
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3.11 钢材社会库存
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3.13 螺纹钢社会库存
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3.14 建材成交
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螺纹钢
海外面，地缘冲突加剧，2月28日以来，美伊冲突升级，导致霍尔木兹海峡通航受阻，推动国际原油价格大幅上涨，打破此前

供过于求的疲软态势，同时避险情绪推升贵金属价格进一步走强，加剧大宗商品市场分化，能源及化工品受成本传导影响波

动加剧。此次冲击从成本端以及终端需求两调路径影响黑色产业链，相较于化工以及贵金属板块影响偏间接。总体来看，地

缘冲突并未改变内需复苏节奏，仅放大盘面波动以及市场情绪波动。

国内十四届全国人大四次会议开幕，政府工作报告定调：GDP 目标 4.5%-5%，时隔十年重提楼市 “去库存”，货币政策引导

综合融资成本低位运行。强化稳增长预期，为大宗商品提供宏观托底，楼市政策利好黑色需求预期。

基本面来看，春节之后钢厂生产线复产，国内供应出现回升。数据表现来看，钢联口径本周五大钢材品种供应797.24万吨，

周环比增0.47万吨。其中螺纹钢周度产量171.31万吨，周环比增加8.21万吨，增幅5%，建材产量回升明显。

需求方面，钢联数据显示，本周五大品种周消费量为633.5万吨，其中建材消费环比增90.8%，板材消费环比增0.3%。节后复

产效应加持下，本周工地开工明显好转，建材需求回暖。

库存端，钢联口径本周五大钢材总库存1952万吨，周环比增105.89万吨，增幅为5.7%。分品种来看，建材、板材均呈现累库

态势，建材累库幅度强于板材。

原料端，国际冲突间接提供间接成本支撑，国内重要会议结束煤炭产量稳步恢复，焦炭供应弹性较大，供给端缺口不足。叠

加黑色品种估值偏低，低位有支撑，但反弹趋势还要等待旺季终端需求验证。
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