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策略摘要 

在产能相对宽松，消费无明显提升的背景下，冬储的积极性和必要性有所降低。板材消

费淡旺季明显弱于建材，在板材消费占大部分的当下，成材冬储的强度进一步降低。目

前已有东北、西北等多家钢厂公布冬储政策，从农历时间来看，与往年冬储开始时间基

本一致。本文对历年冬储时间和库存累积量进行分析，以便为今年冬储提供参考。 

 

核心观点  

■ 市场分析 

多家钢厂推出冬储政策，成材冬储开启。2026 年的春节相较往年偏晚，截止 2026 年 1

月中下旬，已有多家钢厂公布了冬储政策，今年仍是西北、东北地区较早出冬储政策，

其它地区多数钢厂的冬储政策陆续公布，从农历时间来看，与往年冬储开始时间基本一

致，由于市场普遍预期来年春季钢材需求仍存在较大压力，所以预计今年冬储仍将延续

偏弱的趋势。 

消费预期偏弱，冬储意愿不强。过往冬储过程，贸易商冬储成功的年份来年春季消费旺

盛或建立在低价格的前提之上。回顾过去 5 年价格走势，2023 年和 2024 年贸易商冬储

效果不理想。贸易商冬储盈利能力下降，所以近些年贸易商逐步减少冬储量，以降低冬

储风险，冬储意愿整体不强。 

钢材消费仍存韧性，但消费结构明显变革。当前中国钢铁消费呈现显著的结构性转变，

建筑钢材需求持续走弱，钢厂铁水逐渐从建材流向板材生产线。这一结构性转变预计将

长期持续，并在期货市场上表现为“卷强螺弱”的格局。 

产业链冬储意愿不足，预计冬储累库量维持低位。2022-2025 年冬储库存累积量有所降

低，2022-2024 年库存累积量在 1100 万吨左右，2025 年冬储期五大材库存累积量进一步

降低，冬储期间库存累积量 770 万吨左右，远低于往年。根据钢联历年五大材库存数据，

预计 2026 年冬储期间库存累积量在 700~1100 万吨之间，库存累积周期约 9~11 周，累

库到 2025 年 3 月中下旬，该时间可能会根据消费量和累库强度略有浮动。 

建筑材消费处于低位，建材冬储显著减弱。根据钢联历年螺纹钢库存数据，累库周期从

8~16 周不等。2022~2024 年累库初期库存在 500 万吨以上，库存累积量在 730~810 万

吨，2025 冬储期间库存累积量降为 464 万吨左右，螺纹钢库存累积量低于往年。预计

2026 年冬储期间库存累积量仍将维持相对低位，累积量在 400~500 万吨之间，2026 年

3 月中下旬库存高点预计约在 800~920 万吨之间。 
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2026 年春节偏晚，冬储累库时间有所延后，但是从农历时间来看，与往年冬储开始时间

基本一致。截止 1 月中下旬，时间上已进入累计周期，五大材库存和螺纹库存低位后均

有增库。贸易商及终端用户因对春季需求预期谨慎，主动囤货意愿较低。但冬储的库存

变化及其进程，依然是研判年后行情的关键指针，其累积的时间、总量与结构，将成为

判断节后市场启动节奏和初期方向的核心先行指标。 

 

■ 策略 

在产能相对充足，产业端政策不明，春季需求预期谨慎情况下，冬储的积极性显著降低。

考虑制造业消费提振和出口韧性，对建材价格有一定托底作用，在边际无利润情况下冬

储安全性更高。 

 

■ 风险 

国内消费和宏观政策不及预期等风险。 
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一、前言 

 

建筑用钢跟随季节的变化消费呈现出较为明显的淡旺季切换，根据年度消费表现来看，

每年的春季和秋季的钢材消费强度远大于冬季，以春季 3-4 月份的消费为例，螺纹的日

均消费量较 1-2 月份消费低点环比增加 50%左右。每年进入冬季，钢材冬储就成为整个

市场讨论的话题，价格变化牵动整个市场。近年来，随着房地产行业进入深度调整期，

其对建材需求的拉动明显减弱，传统的“冬储”季节性规律随之淡化。以往，受冬季施工

减少影响，建材贸易商往往在冬季低价囤货，待春季开工后销售获利。这一模式高度依

赖对后市需求、特别是房地产开春行情的乐观预期。然而，在房地产投资持续下滑、项

目开工偏低的背景下，终端需求前景变得不明朗。贸易商普遍对价格走势信心不足，担

忧库存贬值风险，因此参与冬储的意愿大幅降低。其结果是，冬季建材社会库存累积幅

度显著低于往年，“淡季囤货、旺季销售”的周期性波动被熨平。市场更趋于谨慎，随用

随采成为主流，冬储作为市场“蓄水池”的功能明显弱化。 

2025 年国内钢材价格整体低位震荡运行，2025 年 7 月，伴随“反内卷”情绪提振，价格出

现一定幅度上涨。之后随着宏观情绪释放，钢材价格出现下跌。进入 10 月份，得益于产

量的降低，成材库存持续减少，基本面呈现出明显的向好趋势，钢材价格重新回归基本

面。根据季节性价格变动规律，春节前钢厂对原材料存在刚需补库需求，原料价格相对

偏强走势，原料价格支撑钢材价格，补库结束后价格常常出现回调。 

 

图 1：螺纹钢/热卷收盘价格走势丨单位：元/吨  图 2：上海螺纹/热卷现货价格丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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二、冬储时间和政策简述 

 

2026 年的春节相较往年偏晚，春节前冬储时间节点，悄然牵动着国内钢材市场的神经。

由于春节假期是建筑业和制造业活动减弱，节前的“冬储”成为平衡节后供需的关键蓄水

池。截止 2026 年 1 月中下旬，已有多家钢厂公布了今年的冬储政策，今年仍是西北、

东北地区出政策时间较早，对比 2025 年和 2026 年钢厂冬储政策发布，2026 年钢厂冬储

政策比 2025 年晚大概两周。 

目前五大材库存处于历史同期低位，但是由于市场普遍预期钢材需求仍存在较大压力，

预计今年冬储仍将延续偏弱的态势。国内钢厂自储意愿不强，许多钢厂在冬季有减产计

划，预计今年仍以被动冬储为主，且自储量不会大。从农历时间来看，与往年冬储开始

时间基本一致。西北和东北地区由于天气原因导致冬储政策出台较早，其它地区多数钢

厂的冬储政策集中在春节前 3-6 周公布，2025 年各地区冬储政策情况如表 1。 

 

表 1：2025 年各地区冬储政策情况 

区域 省份 日期 冬储政策 

东北 辽宁  2024.11.20 收款价格：螺纹钢基础规格单价 3500 元/吨 

贴息:结算前按月息 7%计息 

东北 黑龙江 2024.11.20  收款价格:螺纹钢基础规格单价 3800 元/吨 

贴息:结算前按月息 7%计息 

东北 辽宁 2024.11.22 定货价格为当期钢厂边际利润为零的前提下 

华北 内蒙古 2024.11.29 保价政策，保价到 2025 年 3 月 31 日，挂牌价-40 元/吨，

遇涨不涨，遇降则降，可随时点价(出库后也可以后点价) 

西北 甘肃 2024.12.3 2024 年 12 月 1 日起开始收款，次日起计息，月息 6 厘，

利息截止 2025 年 3 月 1 日。到款客户优先享有锁价权，

锁价当日锁价金额停止计息，剩余金额继续计息 

西北 新疆 2024.12.4 款 1 万元一天返利 1.6 元，截止 1 月 30 日之前累计交够 

资料来源：钢联、华泰期货研究院 

 

据 Mysteel 统计，截至 2026 年 1 月中下旬，数家钢厂发布 2026 年冬储政策，冬储时间：

2026 年 2 月 10 日至 2026 年 3 月 28 日，2026 年各钢厂冬储政策如表 2。 
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表 2：2026 年各地区冬储政策情况 

区域 省份 日期 冬储政策 

华北 内蒙古 2025.12.1 2026 年 3 月 31 日之前货提清，保价到 2026 年 4 月 15

日，2025 年 12 月 15 日款打齐。 

东北 黑龙江 2025.12.2 可点价可月均价，最迟结算时间为 5 月 31 日。结算前按

月息 6.5%计息 

西北 宁夏 2025.12.2 按照 6 厘/吨/月资金利息 

华北 辽宁 2025.12.8 贴息:结算前按月息 6.5%计息,最迟结算时间为 4 月 31

日。 

华北 内蒙古 2025/12/16 收款一次性收齐，12 月 20 日前上齐全部货款; 冬储期 12

月 16 日~4 月 15 日 

华北 内蒙古 2025/12/16 冬储周期:2025 年 12 月 16 日至 2026 年 4 月 15 日 

西北 新疆 2025/12/25 保证金比例:15%~20%；利息:按天计息，月息 8 厘，以扣

除保证金部分的货款为基数计息 

东北 吉林 2025/12/26 冬储周期交款日至 3 月 31 日；利息:按天计算，月息 7

厘，计息截止至 3 月 31 日 

西南 四川 2026/01/15 冬储数量及付款时间:代理商必须在 2026 年 1 月 15 日至

2026 年 1 月 25 日前确认冬储数量，冬储货款从 2026 年 1

月 15 日开始打款计息截止 2026 年 3 月 31 日停息。 

西南 四川 2026/01/18 冬储提锁货时间:2026 年 1 月 26 日至 2026 年 3 月 31 日 

华北 山西 2026/01/20 冬储政策收款截止日期 2026 年 2 月 10 日:提货截止日期

2026 年 5 月 15 日，到期后保值部分未提完款项转为现货

款，执行当期销售政策 

西南 贵州 2026/01/20 冬储时间:2026 年 2 月 10 日至 2026 年 3 月 28 日 

资料来源：钢联、华泰期货研究院 

 

三、冬储前后成材价格变化 

 

回顾过往冬储过程，贸易商冬储成功的年份来年消费旺盛或建立在边际无利润的前提之

上。2021-2023 年春节后月均价格（次年 3、4 月份）较春节前月均价格（12 月和次年 1

月）上涨。2023 年 3 月份价格虽有所上涨，但到 4 月份价格出现明显回调；2024 年、

2025 年年 3-4 月价格低于 1-2 月价格，2023~2025 年贸易商冬储效果不理想。近几年贸

易商冬储效果不理想，贸易商冬储盈利能力下降，所以近些年贸易商逐步减少冬储量，

以降低冬储风险。 
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表 3：上海螺纹现货价格丨单位：元/吨 

 

年度 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 

2021 4367  4433  4741  5123  5406  5002  5218  5254  5615  5651  4856  4832  

2022 4743  4851  4953  5057  4856  4557  4024  4170  3986  3904  3783  3940  

2023 4143 4185 4297 4009 3672 3730 3743 3724 3806 3751 4018 4021 

2024 3943 3876 3603 3577 3677 3564 3382 3211 3304 3585 3480 3421 

2025 3359 3349 3266 3184 3184 3095 3263 3323 3248 3215 3214 3292 

资料来源：钢联、华泰期货研究院 

 

表 4：上海热卷现货价格丨单位：元/吨 

 

年度 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 

2021 4546  4657  5015  5575  5913  5488  5795  5733  5771  5644  4816  4874  

2022 4932  4990  5126  5119  4805  4605  3970  3968  3908  3813  3814  4064  

2023 4201 4208 4354 4139 3853 3862 3918 3926 3874 3765 3936 4040 

2024 4048 3960 3818 3820 3851 3770 3621 3255 3154 3526 3478 3471 

2025 3406 3419 3378 3264 3252 3190 3342 3439 3385 3308 3280 3276 

资料来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 3：上海螺纹价格丨单位：元/吨  图 4：上海热卷价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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不大，成材价格震荡走势，2025 年 7 月，伴随“反内卷”情绪提振，成材价格出现一定幅

度上涨。之后随着宏观情绪释放，成材价格出现下跌。 
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2025 年，钢铁行业在“反内卷”与“稳增长”的双重驱动下，展现出积极的企稳向好态势，

企业利润状况显著改善。特别是在基建、制造业等领域的投资拉动下，下游用钢需求逐

步释放，为钢价和利润提供了坚实支撑。 

 

图 5: 唐山螺纹即期毛利润月度走势丨单位：元/吨  图 6: 唐山热卷即期毛利润月度走势丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

根据钢联数据，2025 年 247 家钢厂盈利率长时间保持在 50%以上，钢铁企业利润显著改

善。根据国家统计局数据，2025 年 1-11 月黑色金属冶炼及压延加工业利润总额 1115 亿，

远高于去年同期水平。 

 

图 7：唐山螺纹与热卷毛利润对比（月均实际）丨单

位：元/吨 

 

 
图 8：247 家钢铁企业盈利率丨单位：% 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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图 9：黑色金属冶炼及压延加工业利润总额丨单位：亿元 

 

数据来源：国家统计局、wind、华泰期货研究院 

 

四、冬储前后成材产量变化 

 

临近冬储季节，247 家高炉产能利用率有所降低，但仍处于历年同期较高位置，截止 1

月中下旬，日均铁水产量维持在 228 万吨左右。 

 

图 10：247 家高炉产能利用率丨单位：%  图 11：247 家高炉日均铁水产量（周）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

2025 年制造业保持韧性，出口保持较高增长，由于钢铁行业在“反内卷”与“稳增长”的双

重提振，企业利润状况显著改善。特别是在制造业、出口等钢材消费拉动下，钢铁企业

盈利显著改善，钢厂检修减产减慢。 

  

0

1000

2000

3000

4000

5000

70

75

80

85

90

95

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2022 2023 2024

2025 2026

195

205

215

225

235

245

255

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2022 2023 2024

2025 2026



专题报告丨 2026/01/25 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   11 / 17 

 

图 12：生铁日均产量丨单位：万吨  图 13：粗钢日均产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

当前中国钢铁消费呈现显著的结构性转变：建筑钢材需求持续走弱，而板材消费稳健增

长。建筑钢材主要受房地产市场长期调整及基础设施投资增速放缓影响。房地产新开工

面积持续收缩，直接削弱了螺纹钢等产品的需求基础。与此同时，以热轧卷板、冷轧板

为代表的板材消费提升，则凸显了制造业的支撑作用。新能源、汽车、造船、家电及高

端装备制造等行业的快速发展，特别是出口链的强劲表现，拉动了对中高端板材的需求。

这与中国经济向高质量发展转型、制造业升级的趋势相吻合。钢厂铁水逐渐从建材流向

利润更好的板材生产线。这一结构性转变预计将长期持续，并在期货市场上表现为“卷强

螺弱”的格局常态化。 

 

图 14：螺纹周度产量丨单位：万吨  图 15：热轧周度产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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五、冬储前后成材库存变化 

 

成材冬储是钢铁行业的关键季节性节点，市场关注焦点高度集中于库存变化。冬储前，

市场普遍关注价格水平与预期，若价格较低、宏观预期向好，贸易商和终端会主动囤货，

社会库存开始累积；反之则备货谨慎，库存维持低位。进入冬储阶段（通常为 12 月至次

年 2 月），库存持续积累成为常态，核心矛盾由“是否储”转向“储多少”。市场通过对比库

存累积速度与历史同期水平，来判断供需强弱和价格压力。若累库过快，则反映需求承

接不足，价格承压；若累库缓慢，甚至出现降库，则可能预示供给收缩或需求超预期，

对价格形成支撑。冬储结束后，库存拐点成为关键风向标。市场密切关注库存何时由升

转降，以及去库速度。快速去库往往伴随春季需求强劲释放，推动价格上涨；反之，若

库存去化缓慢，则意味实际需求不及预期，前期高价难以维持，市场可能进入调整阶段。

因此，冬储前后的库存数据是衡量市场情绪、验证供需格局的核心指标，直接引导钢价

走势和贸易策略。 

螺纹钢供给端持续受限，受产业政策与钢厂盈利压力影响，产量处于相对低位，社会库

存、厂内库存偏低。市场对后市建材需求不乐观，所以无论是钢厂、贸易商还是终端用

户，均倾向于维持低库存运营，按需采购成为主流策略，冬储情绪偏低，螺纹总库存处

于近五年相对低位。 

 

图 16：螺纹社会库存丨单位：万吨  图 17：螺纹钢厂内库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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图 18：螺纹总库存丨单位：万吨 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

房地产用钢需求持续探底，新开工面积大幅收缩，对螺纹钢、线材等建筑钢材的需求形

成拖累。受地方财政压力等因素影响，基建项目实物工作量增速放缓，对建筑钢材的补

充作用有限。但是，与此同时制造业用钢需求则保持旺盛，在政策支持与产业升级驱动

下，汽车、新能源（如风电、光伏）、重型机械及出口导向的装备制造等领域生产活跃，

对中厚板、热轧卷板等板材类钢材形成强劲拉动。 

 

图 19：五大材社会库存丨单位：万吨  图 20：五大材厂内库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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图 21：五大材总库存丨单位：万吨 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

根据钢联历年螺纹钢库存数据，累库周期从 8-16 周不等。2022~2024 年累库初期库存在

500 万吨以上，库存累积量在 730~810 万吨，2025 冬储期间库存累积量降为 464 万吨左

右，螺纹钢库存累积量低于往年。预计 2026 年冬储期间库存累积量仍将维持相对低位，

累积量在 400~500 万吨之间，2026 年 3 月中下旬库存高点约在 800~920 万吨之间。 

表 5：历年螺纹钢总库存累积对比丨单位：万吨 

 

年度 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 

起始日 2019-11-29 2020-12-18 2021-12-17 2022-12-16 2023-11-24 
2024-12-27 

2026/1/7 

结束日 
2020-03-13 2021-03-12 2022-03-04 2023-02-17 2024-03-15 

2025-2-28 2026年 3

月中下旬 

周数 
15 12 11 8 16 

9 9~11 

除夕 2020/1/24 2021/2/11 2022/1/31 2023/1/21 2024/2/9 2025/1/28 2026/2/16 

期初库存 
472.9 611.9 553.1 532.3 519.8 

399.7 422.0 

期末库存 
2176.9 1831.8 1320.7 1264.8 1324.8 

863.4 约 800~920 

库存累积量 
1704.0 1219.9 767.6 732.5 804.97 

463.7 约 400~500 

资料来源：钢联、华泰期货研究院 

 

根据钢联历年五大材库存数据，2022 年后累库周期为 9~13 周，累库量在 770~1210 万吨左右。

2021 年冬储期间库存累积量达到 1800 万吨，比 2023 年、2024 年高 700 万吨左右。2025 年冬

储期五大材库存累积量进一步降低，降低到 770 万吨，全产业链冬储意愿显著下降。根据往年

数据推算，2026 年冬储期间库存累积量在 700~1100 万吨之间，库存累积周期约 9~11 周，由于

2026 年春节时间较晚，预计累库到 2025 年 3 月中下旬。 
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表 6：历年五大材总库存累积对比丨单位：万吨 

 

年度 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 

起始日 
2019/11/29 2020/12/25 2021/12/31 2022/12/16 2023/12/22 2024/12/27 

2026/1/2 

结束日 2020/03/13 2021/03/05 2022/03/04 2023/2/17 2024/03/15 2025/2/28 2026年 3

月中下旬 

周数 
15 11 10 9 13 9 约 9~11 

除夕 
2020/1/24 2021/2/11 2022/1/31 2023/1/21 2024/2/9 

2025/1/28 2026/2/16 

期初库存 1166.5 1306.9 1295.7 1265.4 1297.9 1109.4 1232 

期末库存 3888.9 3200.6 2417.9 2386.5 2506.0 1879.1  

库存累积量 

2722.4 1893.7 1122.2 1121.1 1208.1 
769.8 

约

700~1100 
资料来源：钢联、华泰期货研究院 

 

 

六、总结 

 

2026 年的春节相较往年偏晚，截止 2026 年 1 月中下旬，已有多家钢厂公布了今年的冬

储政策，今年仍是西北、东北地区出政策时间较早，其它地区多数钢厂的冬储政策将陆

续公布，从农历时间来看，与往年冬储开始时间基本一致，由于市场普遍预期钢材需求

仍存在较大压力，预计今年冬储仍将延续偏弱的趋势。 

消费预期偏弱，冬储意愿不强。过往冬储过程，贸易商冬储成功的年份来年消费旺盛或

建立在低价格的前提之上。回顾过去 5年价格走势，其中近几年贸易商冬储效果不理想，

贸易商冬储盈利能力下降，所以近些年贸易商逐步减少冬储量，以降低冬储的风险。 

钢材消费仍存韧性，但消费结构明显变革。当前中国钢铁消费呈现显著的结构性转变，

建筑钢材需求持续走弱，钢厂铁水逐渐从建材流向板材生产线。这一结构性转变预计将

长期持续，并在期货市场上表现为“卷强螺弱”的格局常态化。 

产业链冬储意愿不足，预计冬储累库量维持低位。2022-2025 年冬储库存累积量有所降

低，2022-2024 年库存累积量在 1100 万吨左右，2025 年冬储期五大材库存累积量进一步

降低，冬储期间库存累积量 770 万吨，远低于往年。根据钢联历年五大材库存数据，预

计 2026 年冬储期间库存累积量在 700~1100 万吨之间，库存累积周期约 9~11 周，由于
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2026 年春节时间较晚，累库到 2025 年 3 月中下旬，该时间可能会根据消费量和累库强

度略有浮动。 

建筑材消费处于低位，建材冬储显著减弱。根据钢联历年螺纹钢库存数据，累库周期从

8~16 周不等。2022~2024 年累库初期库存在 500 万吨以上，库存累积量在 730~810 万

吨，2025 冬储期间库存累积量降为 464 万吨左右，螺纹钢库存累积量低于往年。预计

2026 年冬储期间库存累积量仍将维持相对低位，累积量在 400~500 万吨之间，2026 年

3 月中下旬库存高点约在 800~920 万吨之间。 

贸易商及终端用户因对春季需求预期谨慎，导致主动囤货意愿较低，但冬储的库存变化

及其进程，依然是研判年后行情的关键指针。其累积的时间、总量与结构，将成为判断

节后市场启动节奏和初期方向的核心先行指标。 

 

■ 策略 

在产能相对充足，产业端政策不明，春季需求预期谨慎情况下，冬储的积极性显著降低。

考虑制造业消费提振和出口韧性，对建材价格有一定托底作用，在边际无利润情况下冬

储安全性更高。 

 

■ 风险 

 

国内消费和宏观政策不及预期等风险。 
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