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【冠通研究】 

美国关税政策影响市场情绪，成材盘面大幅下挫 

制作日期：2025 年 2月 11日 

【策略分析】 

美国关税政策影响市场情绪，成材盘面大幅下挫 

今日黑色系整体下挫，成材增仓下行，收盘价格重心延续下移。北京时间 2月 11

日，当地时间 10 日，特朗普宣布对所有进口至美国的钢铁和铝征收 25%关税；

此外，最新措施还取消对部分贸易伙伴的钢铝免税配额和豁免政策。综合考虑直

接出口和转口贸易，整体上预计对中国钢材出口需求的影响较为有限。我们认为，

当下成材基本面表现中性，需求预期暂时难证伪，高炉复产、原料端需求回升，

成本端支撑强化，海外宏观扰动较为反复，但国内两会前政策预期仍存，短暂的

市场情绪释放后，或将重新转向节后需求验证和政策预期交易逻辑，成材回调后

或仍有反弹机会。 

【期现行情】 

 
螺纹 2505小时 K 
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热卷 2505小时 K 

数据来源：博易大师，冠通期货 

期货方面：螺纹钢主力 RB2505开盘 3339 元/吨，收盘于 3275元/吨，-65元/吨，

涨跌幅-1.95%；热卷主力开盘 3438 元/吨，收盘于 3387 元/吨，-50 元/吨，涨

跌幅-1.45%。持仓方面，今日螺纹钢 RB2505 合约前二十名多头持仓为 1166308

手，+45060 手，前二十名空头持仓为 1213697 手，+43477 手，多增空增；热卷

HC2505 合约前二十名多头持仓为 885694 手，-305 手，前二十名空头持仓为

863501手，+1795 手，多减空增。 

现货方面：今日国内钢材价格小幅下跌，上海地区螺纹钢现货价格为 3350元/吨

（-30 元/吨）；上海地区热轧卷板现货价格为 3400 元/吨（-40 元/吨）。节后市

场成交仍较为清淡。 

基差方面：主力合约上海地区螺纹钢基差为 75元/吨（+26元/吨）；热卷基差为

13元/吨（+7元/吨）；目前基差处于历年同期中等水平。 

【基本面跟踪】 

产业方面：根据 Mysteel 数据，1 月 31 日-2 月 6 日当周，螺纹钢产量 183.8 万

吨，环比+6.13 万吨，同比-6.65%；表需 131.55 万吨，环比+123.8 万吨，同比

+69.79%；社库 485.37 万吨，环比+35.09 万吨；厂库 220.01 万吨，+17.16 万

吨；总库存 705.38 万吨，环比+52.52 万吨。热卷产量 324.13 万吨，环比+0.7

万吨，同比+2.64%；表需 298.4万吨，环比+27.1万吨，同比+0.2%；厂库 96.95
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万吨，环比+2.15 万吨；社库 317.37 万吨，环比+23.55 万吨；总库存为 414.3

万吨，环比+25.7 万吨。 

本期五大材供需双增，产量小幅回升，今年春节期间需求表现好于去年农历同期，

库存水平亦处在偏低水平。其中，螺纹供应连续两周小幅回升，春节期间电炉停

产为主，高炉延续复产，节后正月初十之后电炉开工将逐渐恢复，预计螺纹产量

呈现回升态势。今年春节期间螺纹需求底部高于近几年同期，静态库存健康，低

供应状态下，预计今年螺纹库存拐点早于往年出现。 

热卷产需双增，产量变动有限，需求节后季节性修复，热卷下游制造业企业多在

正月初十后复产，需求有望快速修复。库存延续累库，库存绝对水平处在近几年

农历同期相对偏高水平。 

 

 

数据来源:钢联，冠通期货  
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