
规划财富，成就梦想

12 月份以来，钢材市场呈现先抑后扬走势。在需求淡季逐步深入的预期下钢
材一度下探寻求支撑，随后在低位受到买盘支撑价格快速反弹，在宏观预期转暖
以及库存去化的支撑下，钢材价格再次震荡向上。2026 年新年伊始，股市大涨
创出近十年新高，商品市场普遍上涨，带动黑色整体强劲反弹。

一、宏观面分析

国际方面，美联储公开了12月议息会议纪要。这份文件清晰显示，美联储内
部的分歧，恐怕远比投票差距更大。文件显示，大多数与会者认为，政策走向更
中性立场将有助于防止劳动力市场状况出现重大恶化的可能性。一些与会者指出
通胀走高并固化的风险，并表示在通胀读数仍处于高位的情况下进一步下调政策
利率可能被误解为政策制定者对2%通胀目标的承诺减弱。

对于重启短期国债购买事宜，会议纪要指出，由于季节性波动，如果不启动
准备金管理型购买（RMPs），准备金水平很可能会跌破“充裕区间”。 由于预
计4月中下旬准备金将出现较大幅度下降，因此建议在此之前保持相对较高的净
购买节奏，随后再逐步放缓购买速度。根据日程，美联储下一次议息将于当地时
间1月27至28日进行。届时不仅有更多的经济数据，下一任美联储主席的提名大
概率也已经出炉。

美联储降息周期继续主导市场风险偏好，从中长期来看，美联储宽松周期仍
将持续，这将有利于全球资产风险偏好的回升。

国内方面，国家各部委密集出台政策，宏观预期积极向好。
财政政策方面，12 月 27 日至 28 日，全国财政工作会议在北京召开。会议

指出，2026 年继续实施更加积极的财政政策。一是扩大财政支出盘子，确保必
要支出力度。二是优化政府债券工具组合，更好发挥债券效益。三是提高转移支
付资金效能，增强地方自主可用财力。四是持续优化支出结构，强化重点领域保
障。五是加强财政金融协同，放大政策效能。

2025 年 12 月 30 日，2026 年国补方案正式发布，国家发改委、财政部印发
《关于 2026 年实施大规模设备更新和消费品以旧换新政策的通知》，同时下达
首批 625 亿元资金支持消费品以旧换新。2026 年国补对象新增智能眼镜、智能
家居等智能产品，剔除家装、电动自行车两大类。购买新车按车价补贴 12%或 10%，
补贴上限仍延续 2025 年标准。

商务部等 9部门关于实施绿色消费推进行动的通知 1月 5日对外发布。其中
提到，促进汽车绿色消费。支持消费者购买新能源汽车。做强汽车产业链，挖掘
二手车、汽车租赁、汽车改装、汽车共享等“后市场”潜力，探索盘活闲置车辆
增收，支持发展房车露营、汽车影院、自驾游等新型消费。

货币政策方面，2026 年中国人民银行工作会议 1月 5日-6 日召开。会议强
调，要继续实施适度宽松的货币政策，发挥增量政策和存量政策集成效应，加大
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逆周期和跨周期调节力度。灵活高效运用降准降息等多种货币政策工具，保持流
动性充裕。

在房地产政策方面，财政部、税务总局发布公告，自 2026 年起，个人将购
买不足 2年的住房对外销售的，增值税征收率从此前的 5%下调至 3%，满两年及
以上的免征增值税。

“反内卷”政策方面，12月18日，市场监管总局召开总局党组扩大会议。会
议要求，要加力推进全国统一大市场建设，强化公平竞争治理，推动经济循环畅
通。要综合整治“内卷式”竞争，推动形成优质优价、良性竞争的市场秩序。

中国国家发展和改革委员会12月26日表示，在2026年至2030年的“第十五五”
规划期间，将继续调控粗钢产量，并禁止新增违规产能。此举旨在深化原材料行
业供给侧结构性改革，推动优胜劣汰。

12 月中国制造业供需双双回升，均处于扩张区间。制造业需求回升 国家统
计局服务业调查中心、中国物流与采购联合会发布数据显示，2025 年 12 月份，
制造业采购经理指数（PMI）为 50.10%，比上月增加 0.90 个百分点，重新回到
50%枯荣线的上方。

从分项指数来看，重要的生产指数本期在 51.70%，较上期增加 1.70 个百分
点，明显高于 50%的枯荣线，对于钢铁等上游原料的需求保持回暖。新订单指数
50.80%，较上期增加 1.60 个百分点，采购量指数 51.10%，较上期增加 1.60 个
百分点，整体需求相关的分项指数多数仍处于 50%枯荣线的上方，对于上游制造
业用钢的需求量呈上升趋势，具体分企业类型来看，大型企业贡献明显，高技术
企业回升明显。

二、钢材去库进程持续，产业基本面有所好转

钢材库存持续去化，弱需求对价格的利空影响有限。根据 Mysteel 数据，截
至 12 月 31 日当周，五大钢材品种供应 815.18 万吨，周环比增 18.36 万吨，增
幅为 2.3%。五大钢材总库存 1232.15 万吨，周环比降 25.84 万吨，降幅为 2.1%。
五大钢材品种周度表观消费量为841.02万吨，环比增0.9%：其中建材消费增0.1%，
板材消费增 1.3%。钢材总体去库进程持续。

Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 78.94%，环比上周增加 0.62 个百分点，
同比去年增加 0.84 个百分点 ；高炉炼铁产能利用率 85.26%，环比上周增加 0.32
个百分点 ，同比去年增加 0.71 个百分点；钢厂盈利率 38.1%，环比上周增加 0.87
个百分点，同比去年减少 9.95 个百分点；日均铁水产量 227.43 万吨，环比上
周增加 0.85 万吨，同比去年增加 2.23 万吨。

从中物联钢铁物流专业委员会调查、发布的钢铁行业PMI来看，2025年12月
份为46.30%，环比上期下降1.7个百分点。从分项指数来看，供应端生产指数由
46.00%降至43.70%，生产整体放缓程度继续扩大，螺纹等建筑用钢生产企业整体
减产或相对明显。从间接来看需求端，产成品库存指数下降3.00个百分点至46.10，
库存继续下降；新出口订单41.10%，较上月下降6.10个百分点，在阶段抢出口后，
钢材出口快速下降；新订单指数45.40%，较上期下降3.50个百分点，整体钢铁需
求端表现不佳，但结合生产以及库存情况来看，整体钢铁市场处于供需两弱阶段，
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整体库存压力下降下，基本面略有好转。

三、钢材技术分析及趋势展望

结合钢铁行业以及下游制造业相关的情况，对于 1月当前工业用钢市场来看，
整体钢铁生产积极性继续下降，但从监测情况来看，主要在于建筑用钢企业下降，
工业用钢企业下降并不明显。

需求端来看，预期制造业企业用钢需求回升，考虑 2026 年春节在 2月下半
月，1月制造业生产受到影响有限，且存在月末小批量冬储的可能，整体工业用
钢市场供需矛盾或继续缓解，叠加 2025 年 12 月以来的偏空预期持续存在下的市
场提前反应以及对于春节后市场供需矛盾增大的悲观预期，预计 1月钢材市场价
格重心或继续小幅上移。

图1：螺纹主力合约日线图

来源：博易大师 道通期货研究所

由于铁矿石和煤焦价格上涨，初步估算，目前螺纹成本较上周上涨了80元/
吨。因此预计螺纹主力合约底部支撑上移至3080-3100点，压力位也上移至
3250-3300点。相应的热卷支撑位上移至3230-3250点，压力位：3400-3450点。

注：以上文中涉及数据来源为：国家统计局 Mysteel 博易大师
请务必仔细阅读正文后免责声明
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