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周度观点

螺纹：
▎螺纹钢 [库存偏低 | 基差偏强 | 基本面相对偏差] 【行情回顾】本周螺纹钢主力2701合约高位回落、单边下行，周五加速下挫。周初延续上周高位整理，周二起随黑色系走弱，周四焦炭第
五轮提涨落地后利多出尽，周五盘中跌至3105元/吨（-1.30%）。成材端受成本端双焦走弱与钢厂亏损扩大双重压制，盘面重心持续下移。 【供需结构】本期螺纹钢产量171.6万吨，环比
增加2.47万吨（+1.46%），结束连续四周减产、首次复产，但长流程吨钢亏损扩大约束复产高度。表需185.45万吨，环比增加6.63万吨（+3.71%），自8-27谷底连续两周抬升、走出U型
底，金九兑现初步信号显现，但距8-20高点196.16万吨仍有修复空间。总库存651.11万吨，环比去化13.85万吨（-2.08%），去库加速；社库489.3万吨（-16.16万吨/-3.20%）大幅去化、
终端提货改善，厂库161.81万吨（+2.31万吨/+1.45%）由去转累，钢厂复产后库存向贸易商转移。 【市场结构】现货上海三级抗震螺纹约3240元/吨，期货3105元/吨，基差约+135元/
吨、现货升水，期现结构偏强。仓单维持高位。 【要点总结】螺纹"复产+需求改善"的基本面在五大材中最良性，但钢厂盈利率暴跌至7.79%、铁水回落，成本端负反馈压制价格弹性。后
续重点关注：①表需回升能否延续、金九兑现度；②钢厂亏损下的复产持续性；③负反馈向原料端的传导节奏。

热卷：
▎热卷 [库存中性 | 基差中等 | 基本面中性] 【行情回顾】本周热卷主力2701合约高位回落、周五随盘下挫，跌幅与螺纹接近，周五盘中3321元/吨（-1.31%）。需求端旺季验证期叠加成本

端走弱，盘面缺乏独立支撑。 【供需结构】热卷产量290.55万吨，环比减少4.53万吨（-1.54%），上期复产被回吐；表需292.45万吨，环比减少6.08万吨（-2.04%），自9-3高点回落、
已低于8-20水平，板材需求缺乏持续性。总库存432.2万吨（-0.44%）去库明显放缓，社库365.8万吨（+0.18%）由去转微累、厂库66.4万吨（-3.71%）继续去化，去化集中在钢厂端、贸
易商环节累库，反映下游订单转弱。 【市场结构】现货上海热卷约3360元/吨，期货3321元/吨，基差约+39元/吨、现货小幅升水。卷螺价差约216元/吨，热卷维持升水。 【要点总结】热

卷"复产+需求共振"结构出现反转，需求转弱、社库由去转累是本周最明显的边际恶化信号。后续重点关注：①制造业排产变化与需求转弱持续性；②卷螺价差收敛路径；③铁水在板材与
建材间的再平衡。

钢材价格、基差、月差、价差

螺纹盘面价格.

source：Wind

元/吨 RB01M.SHF收盘价 RB05M.SHF收盘价 RB10M.SHF收盘价

25/10 25/12 26/02 26/04 26/06 26/08

3000

3500

4000

热卷盘面价格.

source：Wind

元/吨 HC01M.SHF收盘价 HC05M.SHF收盘价 HC10M.SHF收盘价

25/10 25/12 26/02 26/04 26/06 26/08

3000

3250

3500

3750

4000



螺纹现货价格.

source：Wind

元/吨

螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：上海
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：北京
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：广州
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：杭州
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：沈阳

25/10 25/12 26/02 26/04 26/06 26/08

3000

3500

4000

热卷各区域价格.

source：Wind

元/吨

热轧板卷：4.75mm：汇总价格：北京（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总均价：中国（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：广州（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：乐从镇（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：沈阳（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：杭州（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：上海（日）

24/06 24/12 25/06 25/12 26/06

3000

4000

螺纹钢01合约基差季节性（上海）.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

-250

0

250

500

螺纹钢05合约基差季节性（上海）.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

-250

0

250

500

螺纹钢10合约基差季节性（上海）.

source：Wind

元/吨 2023 2024 2025 2026

11/01 01/01 03/01 05/01 07/01 09/01
-200

0

200

400

螺纹钢期货月差（01-05）季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

07/01 09/01 11/01 01/01

-200

0

200

400

螺纹钢期货月差（05-10）季节性.

source：Wind

元/吨 2023 2024 2025 2026

11/01 12/01 01/01 02/01 03/01 04/01 05/01
-200

-100

0

100

200

300

螺纹钢期货月差（10-01）季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01
-200

-100

0

100

200

300



热卷01合约基差季节性（上海）.

source：Wind

元/吨 2301 2401 2501 2025 2026

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

-200

0

200

400

热卷05合约基差季节性（上海）.

source：Wind

元/吨 2305 2405 2024 2025 2026

06/01 07/01 08/01 09/01 10/01 11/01 12/01

-200

0

200

热卷10合约基差季节性（上海）.

source：Wind

元/吨 2310 2410 2025 2026

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

-100

0

100

200

300

热卷期货月差（01-05）季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

07/01 09/01 11/01 01/01

-100

0

100

200

300

热卷期货月差（05-10）季节性.

source：Wind

元/吨 2023 2024 2025 2026

11/01 12/01 01/01 02/01 03/01 04/01 05/01
-100

0

100

200

300

热卷期货月差（10-01）季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01
-100

0

100

200

01卷螺差季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

-100

0

100

200

300

05卷螺差季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

0

200

400

600



数据概览

螺纹、热卷盘面价格.

10卷螺差季节性.

source：Wind

元/吨 2023 2024 2025 2026

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

0

100

200

300

400

现货卷螺差（上海）季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

-200

0

200

冷热价差（上海）季节性.

source：Wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

250

500

750

1000

中国热卷出口FOB-海外热卷进口CFR.

source：Wind

美元/吨

中国热卷出口FOB-欧盟热卷进口CFR
中国热卷出口FOB-印度热卷进口CFR
中国热卷出口FOB-东南亚热卷进口CFR

22/12 23/12 24/12 25/12

-500

-250

0

热卷各国家FOB价格.

source：Wind

美元/吨

热轧板卷：SS400：3.2mm：出口：FOB价：日本（日）
热轧板卷：SAE1006：3mm：出口：FOB价：印度（日）
热轧板卷：SS400：4.75mm：出口：FOB价：中国（日）
热轧板卷：A1001-06a：3mm：出口：FOB价：南美洲（日）
热轧板卷：S235JR：厚2-4mm：出口：FOB价：土耳其（日）
热轧板卷：出口：黑海地区产：FOB价：独联体（日）

23/06 23/12 24/06 24/12 25/06 25/12 26/06

500

750

海外-中国热卷FOB价差.

source：Wind

美元/吨

南美洲-中国热卷FOB价差 印度-中国热卷FOB价差
独联体-中国热卷FOB价差 韩国-中国热卷FOB价差
土耳其-中国热卷FOB价差 日本-中国热卷FOB价差

22/12 23/12 24/12 25/12

0

200

400

2026-09-11 2026-09-04 周变化

螺纹钢01合约收盘价 3146 3166 -20

螺纹钢05合约收盘价 3175 3195 -20

螺纹钢10合约收盘价 3078 3106 -28

热卷01合约收盘价 3365 3381 -16

热卷05合约收盘价 3379 3392 -13

热卷10合约收盘价 3355 3372 -17

螺纹01-05月差 -29 -29 0

螺纹05-10月差 97 89 8

螺纹10-01月差 -68 -60 -8

热卷01-05月差 -14 -11 -3

热卷05-10月差 24 20 4

热卷10-01月差 -10 -9 -1

01卷螺差 219 215 4

05卷螺差 204 197 7



螺纹、热卷现货价格及基差.

螺纹、热卷现货价差.

热卷海外相关数据.

钢材基本面数据.

10卷螺差 277 266 11

单位（元/吨） 2026-09-11 2026-09-04 周变化

螺纹钢汇总价格：中国 3339 3338 1

螺纹钢汇总价格：上海 3230 3220 10

螺纹钢汇总价格：北京 3170 3170 -10

螺纹钢汇总价格：杭州 3240 3260 -20

螺纹钢汇总价格：天津 3200 3210 -10

热卷汇总价格：上海 3340 3370 -30

热卷汇总价格：乐从 3330 3370 -40

热卷汇总价格：沈阳 3270 3290 -20

01螺纹基差（上海） 84 54 30

05螺纹基差（上海） 55 25 30

10螺纹基差（上海） 152 114 38

螺纹主力基差（北京） 24 14 10

01热卷基差（上海） -25 -11 -14

05热卷基差（上海） -39 -22 -17

10热卷基差（上海） -15 -2 -13

主力热卷基差（北京） 65 39 26

单位（元/吨） 2026-09-11 2026-09-04 周变化

螺纹区域价差（杭州-北京） 70 80 -10

螺纹区域价差（广州-杭州） 190 190 0

螺纹区域价差（广州-北京） 260 270 -10

热卷区域价差（乐从-上海） -10 0 -10

热卷区域价差（乐从-沈阳） 60 80 -20

热卷区域价差（上海-沈阳） 70 80 -10

卷螺现货价差（上海） 110 150 -40

卷螺现货价差（北京） 260 240 20

卷螺现货价差（沈阳） -20 -20 0

冷热价差（上海） 400 380 20

冷热价差（北京） 470 470 0

2026-09-10 2026-09-03 周变化

热卷FOB出口价（中国） 498 490 8

热卷FOB出口价（日本） 565 550 15

热卷FOB出口价（印度） 523 510 13

热卷FOB出口价（土耳其） 582 582 0

热卷FOB出口价（独联体） 510 525 -15

热卷CFR进口价（东南亚） 527 523 4

热卷CFR进口价（中东地区） 570 570 0

热卷CFR进口价（欧盟） 675 675 0

热卷CFR进口价（印度） 550 545 5

source：南华研究

2026-09-11 2026-09-04 周变化

螺纹产量 171.6 169.13 2.47

螺纹长流程产量 150.5 149.1 1.4

螺纹短流程产量 21.1 20.03 1.07

热卷商品卷产量 190.34 193.19 -2.85

热卷内部供应卷产量 100.21 101.89 -1.68

长流程钢厂螺纹库存 137.26 133.47 3.79



原料价格与钢厂利润.

五大材.

五大材产、销、库存

短流程钢厂螺纹库存 24.55 26.03 -1.48

247家日均铁水产量 - 236.82 0.22

255家钢厂废钢日耗 - - -2.5233

铁水+废钢估算 - 283.83 1.04

四大材产量占铁水+废钢占比 - - -0.0087

四大材外产量估算 - 957.5192 0.3397

表外库存估算 1090.48 1088.96 1.52

source：南华研究

2026-09-11 2026-09-04 周变化

PB粉（日照港，61.5%) 688 699 -11

冶金一级焦（日照港） 2220 2120 100

张家港重废价格 2060 2060 0

安泽低硫主焦煤 2620 2550 70

长流程螺纹利润（钢联） - - -10.45

短流程螺纹利润（钢联） - - 78.56

热卷毛利（钢联） - - -21.99

冷卷毛利（钢联） - -312.11 -62.79

江苏长流程钢厂利润（富宝 - - -37

江苏平电螺纹利润 - - -21

螺纹01盘面利润 -193.7944 -186.9776 -6.8168

螺纹05盘面利润 -107.4784 -92.108 -15.3704

螺纹10盘面利润 -235.3144 -193.136 -42.1784

热卷01盘面利润 -74.7944 -71.9776 -2.8168

热卷05盘面利润 -3.4784 4.892 -8.3704

热卷10盘面利润 -58.3144 -27.136 -31.1784

表需 表需 表需 产量 产量 产量 库存 库存 库存 厂内库存 厂内库存 厂内库
存 社会库存 社会库存 社会库存

2026-09-1
1

2026-09-0
4

周变
化

2026-09-1
1

2026-09-0
4

周变
化

2026-09-1
1

2026-09-0
4 周变化 2026-09-1

1
2026-09-0

4 周变化 2026-09-1
1

2026-09-0
4 周变化

螺纹 185.45 178.82 6.63 171.6 169.13 2.47 651.11 664.96 -13.8
5 161.81 159.5 2.31 489.3 505.46 -16.16

热卷 292.45 298.53 -6.08 290.55 295.08 -4.53 432.2 434.1 -1.9 66.4 68.96 -2.56 365.8 365.14 0.66

线材 77.53 79.54 -2.01 76.41 76.99 -0.58 126.81 127.93 -1.12 61.32 61.56 -0.24 65.49 66.37 -0.88

冷轧 85.54 86.49 -0.95 86.33 84.75 1.58 160.86 160.07 0.79 37.27 37.5 -0.23 227.99 229.07 -1.08

中厚
板 171.4 170.44 0.96 169.19 169.31 -0.12 183.63 185.84 -2.21 65.7 67.05 -1.35 117.93 118.79 -0.86

五大
材 812.37 813.82 -1.45 794.08 795.26 -1.18 1554.61 1572.9 -18.2

9 392.5 394.57 -2.07 1162.11 1178.33 -16.22

螺纹钢周度产量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

200

250

300

350

400

热轧板卷周度产量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

290

300

310

320

330



中厚板周度产量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01
100

125

150

175

200

线材周度产量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

75

100

125

冷轧板卷周度产量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

75

80

85

90

五大材周度产量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

800

900

1000

1100

螺纹钢周度消费量季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01
0

100

200

300

热轧板卷周度消费量季节性.

source：Wind
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冷轧板卷周度消费量季节性.

source：Wind
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线材周度消费量季节性.

source：Wind
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五大材周度表需季节性.

source：Wind
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螺纹钢周度总库存季节性.

source：Wind
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source：Wind
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中厚板周度总库存季节性.

source：Wind
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source：Wind
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钢材基本面

螺纹钢周度产量（长流程）季节性.

source：Wind
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螺纹钢周度产量（短流程）季节性.

source：Wind
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中国周度日均铁水产量.

source：Wind
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255家钢厂废钢日耗季节性.

source：Wind,南华研究
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中国高炉周度产能利用率季节性.

source：Wind
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87家独立电弧炉钢厂周度产能利用率季节性.

source：Wind
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螺纹盘面利润.

source：Wind
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热轧板卷毛利和螺纹钢高炉利润.

source：Wind
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五大材厂内库存与社会库存

247家钢铁企业周度盈利率季节性.

source：Wind
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建材成交量（万吨）/5DMA季节性.

source：Wind
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热轧板卷：成交量：中国（日）/5DMA.

source：Wind
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螺纹钢周度厂内库存季节性.

source：Wind
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热轧板卷周度厂内库存季节性.

source：Wind
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中厚板周度总库存季节性.

source：Wind
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线材周度厂内库存季节性.

source：Wind
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冷轧板卷周度厂内库存季节性.

source：Wind
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五大材周度厂内库存季节性.

source：Wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

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

400

500

600

700

螺纹钢35个城市周度社会库存季节性.

source：Wind
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热轧板卷55个城市周度社会库存季节性.

source：Wind
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中厚板31个城市周度社会库存季节性.

source：Wind
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线材35个城市周度社会库存季节性.

source：Wind
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冷轧板卷29个城市周度社会库存季节性.

source：Wind
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