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2026年 4月 7 日      

需求压力增大 

钢价震荡承压 

核心观点及策略 

⚫ 供给端：高炉利润改善带动高炉复产，铁水月末升至

231万吨，电炉谷电尚有利润但整体亏损，钢材产量环

比回升但同比偏低。4月复产力度有限，供应温和增长，

延续板材强于建材格局。 

⚫ 需求端：3月钢材需求季节性回暖，表需环比明显增加。

工地开复工率62%，但资金到位偏慢，整体弱于往年。

制造业投资保持韧性，汽车、造船等景气度较高，支撑

板材需求。出口受中东冲突部分订单回流，但整体承

压。4月需求有望温和复苏，基建施工提速、房地产销

售边际改善，但新开工与施工面积拖累，需求力度待观

察。 

⚫ 未来一个月，钢价压力增大。下游施工提速与基建发力

带动需求季节性回暖，但资金到位偏慢、房地产新开工

低迷拖累不改，同时旺季将逐步转向淡季，需求预期减

弱。供给端，钢厂利润不佳，复产力度有限，制约了钢

材的供应。宏观面，政策积极稳健，市场信心有所修复，

不过房地产政策以防风险为主，终端需求始终稳而不

强。预计钢价震荡承压。螺纹钢参考区间3000-3200元

/吨，热卷参考区间3150-3350元/吨。关注钢材去库节

奏对市场的影响。 

⚫ 风险因素：宏观政策、需求不及预期 
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一、 行情回顾 

3 月钢材期货行情震荡偏强。节后下游需求季节性回升，钢市逐步摆脱弱势，但仍受多

重因素影响。月初，“两会”政策预期升温，叠加美伊冲突推高全球原油及航运价格，黑色系

成本支撑增强，钢价迎来阶段性修复。基本面来看，钢材供需双增，但驱动整体不强，钢材

累库压制价格，下旬需求好转带动库存转向去化，高炉利润修复后钢厂陆续复产，铁水产量

小幅回升，原料端因地缘冲突维持韧性，共同推动钢价震荡中重心上移。不过，受终端需求

弱复苏影响，钢价总体表现为震荡。 

 

图表 1 螺纹钢期货及月差走势 

 

图表 2 热卷期货及月差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

图表 3 螺纹钢现货地域价差走势 

 

图表 4 热卷现货南北价差 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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二、钢材基本面分析 

1、供应回升但总量低于去年 

3 月钢材生产整体恢复，两会期间出现阶段性限产，供应同比收缩但环比逐步回升。利

润方面，钢厂盈利环比改善，生产积极性提升，钢材产量增加。铁水端，247 家钢厂日均铁水

产量月中最低降至 221.2 万吨，月末回升至 235 万吨附近，基本持平于 2 月末，复产积极性

受利润压制，未完全释放。短流程方面，华东电炉整体陷入亏损，谷电仍存一定利润，电炉

开工近期有所回升但低于去年同期。据 Mysteel 统计，截至 3 月 27 日，全国独立电弧炉钢厂

平均开工率环比上升 1.93%至 68.82%，产能利用率为 58.87%，环比上升 2.3%。品种结构上，

螺纹钢呈供需双弱，钢厂转产钢坯使产量维持低位；热卷随需求回升产量增加，成为板材主

力。4 月钢材生产或延续复产但力度有限，铁水有望继续增加，利润偏低制约复产积极性，电

炉受废钢价格偏高影响持续亏损，增产空间受限。预计产量环比回升，整体供应温和增长，

结构上或延续板材强于建材的格局。 

 

图表 5 螺纹钢周度产量 

 

图表 6 热卷钢周度产量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 7 五大材周度产量 

 

图表 8 华东地区钢厂长流程利润 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

2、关注去库节奏 

3 月钢材库存先增后减，中旬如期进入去库阶段。节后受春节假期及需求恢复滞后影响，

钢材库存持续累积，其中热卷库存一度处于历年同期最高水平。随着天气转暖，3 月下旬下

游需求季节性好转，表需修复推动库存去化。品种方面，螺纹库存接近去年同期水平，整体

偏低，去库节奏平稳；热卷绝对库存同比仍高约 8.9%，但去库速度较快，压力逐步缓解。近

期五大材库存环比降幅扩大，去库斜率尚可，基本面边际改善。不过终端需求弱势不改，库

存消化仍有压力，4 月去库能否顺畅成为市场关键。 

 

图表 9 螺纹钢社会库存 

 

图表 10 螺纹钢钢厂库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 11 热卷社会库存 

 

图表 12 热卷钢厂库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 螺纹钢总库存 

 

图表 14 热卷总库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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制约，整体需求呈温和态势。 

 

图表 15 螺纹钢表观消费 

 

图表 16 全国建材周均成交量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 17 热卷表观消费 

 

图表 18 五大材表观消费 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、终端需求弱复苏 

房地产方面，销售端在政策推动下边际改善，开发端仍显疲软，新开工、竣工跌幅扩大，

房企以保交付为主。数据方面，1-2 月份，全国房地产开发投资 9612 亿元，同比下降 11.1%，

降幅比上年全年收窄 6.1 个百分点。房地产开发企业房屋施工面积 535372 万平方米，同比下

降 11.7%。房屋新开工面积 5084 万平方米，下降 23.1%。房屋竣工面积 6320 万平方米，下降

27.9%。 

基建投资回升超预期，主要得益于用工保障充足、逆周期政策加力及“十五五”开局重

0

50

100

150

200

250

300

350

400

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2022 2023 2024 2025 2026

200

220

240

260

280

300

320

340

360

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

300

400

500

600

700

800

900

1000

1100

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万吨 2022 2023 2024 2025 2026



                                                  钢材月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 8/13 

 

大项目集中落地。后续政策性金融工具持续发力，有望继续支撑基建投资增长。1-2 月全国固

定资产投资（不含农户）52721 亿元，同比增长 1.8%。制造业投资增长 3.1%，电力、热力、

燃气及水生产和供应业投资增长 13.1%。基础设施投资同比增长 11.4%。 

制造业增速回升，1-2 月制造业投资同比增长 3.1%。政策发力、用工保障及产业升级共

同推动修复，汽车、造船、挖掘机等细分领域亮眼，出口订单转移利好板材，但家电、内需

仍疲软。3月份，制造业采购经理指数（PMI）为 50.4%，比上月上升 1.4个百分点，高于临

界点，制造业景气水平回升。生产指数为 51.4%，比上月上升 1.8 个百分点，表明制造业生产

活动加快。新订单指数为 51.6%，比上月上升 3.0 个百分点，表明制造业市场需求景气水平明

显改善。原材料库存指数为 47.7%，比上月上升 0.2 个百分点，表明制造业主要原材料库存量

降幅有所收窄。 

 

图表 19 房屋新开工、施工面积累计同比 

 

图表 20 房屋新开工、施工面积当月同比 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 21 商品房销售面积：期房与现房 

 

图表 22 全国商品房待售面积 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 23 固定资产投资三大分项累计同比增速 

 

图表 24 固定资产投资完成额累计同比增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 25 我国汽车产销量增速 

 

图表 26 我国家电产量增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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同比下降 8.1%；热卷出口 224 万吨，同比下降 35%，钢筋出口 63万吨，同比增加 25%，延续

增势，但占比不大。 
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图表 27 我国钢材进口增速 

 

图表 28 我国钢材出口增速 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

三、行情展望 

供给端：高炉利润改善带动高炉复产，铁水月末升至 231 万吨，电炉谷电尚有利润但整

体亏损，钢材产量环比回升但同比偏低。4 月复产力度有限，供应温和增长，延续板材强于建

材格局。 

需求端：3 月钢材需求季节性回暖，表需环比明显增加。工地开复工率 62%，但资金到

位偏慢，整体弱于往年。制造业投资保持韧性，汽车、造船等景气度较高，支撑板材需求。

出口受中东冲突部分订单回流，但整体承压。4 月需求有望温和复苏，基建施工提速、房地产

销售边际改善，但新开工与施工面积拖累，需求力度待观察。 

未来一个月，钢价压力增大。下游施工提速与基建发力带动需求季节性回暖，但资金到

位偏慢、房地产新开工低迷拖累不改，同时旺季将逐步转向淡季，需求预期减弱。供给端，

钢厂利润不佳，复产力度有限，制约了钢材的供应。宏观面，政策积极稳健，市场信心有所

修复，不过房地产政策以防风险为主，终端需求始终稳而不强。预计钢价震荡承压。螺纹钢

参考区间 3000-3200 元/吨，热卷参考区间 3150-3350 元/吨。关注钢材去库节奏对市场的影响。 

 

风险点：宏观政策，消费不及预期 
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