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钢材：冬储即将到来，关注冬储对盘面的影响 

 

报告要点： 

冬储是指在钢材市场淡季期间，贸易商、钢厂或终端用户通过囤积钢材，等待来年旺季需求释

放，期望获得涨价收益的行为。钢材市场在不同年份的冬储情绪差异较大。本文通过对 2020

年至 2024 年冬储的价格以及当年的市场环境进行复盘，并分析了近年来冬储发生情况，以及总

结冬储价格对盘面影响的规律。  

 

根据近年来的冬储经验，11 月中下旬至 12 月初的钢材盘面价格通常呈现偏强运行。今年截至

11 月 18 日的数据表明，约 53%的贸易商有冬储意愿，而钢厂的冬储意愿较弱。当前市场价格略

高于钢厂和贸易商的冬储心理价位，若发生冬储行为，盘面价格可能在 3100-3200 元/吨附近企

稳。因此，是否发生冬储行为需要考虑市场对未来需求的预期，尤其是消费端的复苏。随着近

期的经济数据体现出消费有所回暖，若市场预期未来经济复苏加强，冬储行为可能会发生。现

阶段钢厂对冬储价格的现阶段的预期维持在 3200-3400 元/吨区间，可能会对盘面有一定支撑，

但具体未来冬储价格可能根据市场变化调整。 
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冬储：  

所谓冬储，其实就是指在每年冬季期间，贸易商、钢厂或终端用户通过在淡季囤积

钢材，等待来年旺季需求释放时期，以期获得涨价收益的行为。建筑类钢材的价格

主要的下游需求是房地产和基建行业，又因以户外施工为主，受到天气因素影响较

大。每年夏季因高温多雨可能会影响施工，而冬季则是因为因天气寒冷以及春节长

假等因素，施工量以及需量通常为全年低点，是传统的淡季。而春季的“金三银四”

与秋季的“金九银十”则是钢材市场的传统旺季。 

 

历年冬储行情回顾： 

 

根据历年不同地区的冬储价格以及政策可以看出： 

1. 2021 年至 2024 年，螺纹钢的冬储价格整体呈现出逐年调整的趋势，反映出
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市场价格变化和政策导向。例如，山西地区 2021 年的螺纹钢锁价为 4050-4150

元/吨，到 2024 年已调整为不同条件下的价格区间； 

2． 近些年的政策也同样逐年变化，以华北和华东地区为例，冬储模式经历了从

单纯的锁价政策，逐步引入保值和贴息等更多优惠措施，对提前付款采取优惠政

策； 

3. 不同地区开始冬储的时间不同，根据市场需求和价格波动略有差异，如华南

广东地区在通常在 1 月-2 月开始，而东北地区通常在 12 月初或更早时间启动； 

4. 华南、华东地区的的锁价政策相对更加灵活，配合了区域需求的变化，如广

东地区针对不同区域的锁价差异，而东北地区冬储更偏向后结算和较长的结算周

期。 

 

历年冬储情况复盘 

2020 年年底，螺纹共价格呈现震荡上涨走势，自 2020 年 11 月中的 3906 元/吨涨

到 4378 元/吨。从冬储情绪来看，各地区域分化严重，例如，晋南地区企业保持看

涨后市的观点，准备增量冬储；而太原地区的企业更多持谨慎平稳态度。整体来看，

市场对于冬储的态度更多偏向为保守冬储，盘面价格在 11 月中下旬至 12 月底期间

呈现上涨走势。与此同时，2020 年底经济环境受到全球疫情的深刻影响。各国纷

纷出台了财政和货币政策刺激措施。中国经济相对稳定，但整体市场依旧面临外部

需求不振、消费增长缓慢等压力。市场对于地产行业抱有较强预期，认为冬储后的

行情表现较好。地区实际冬储价格的确对盘面有较强支撑，盘面价格在 4000 元/

吨左右开始企稳，迎来一波趋势性上涨。 

 

2021 年年底的钢材市场行情波动较大，成材的价格不仅受到需求低迷和成本中枢

上升的双重影响。在冬季淡季时期的需求疲软，随着钢材价格下行，且随着全球经

济复苏的放缓，市场对于冬储情绪较为谨慎。对于冬储，市场观点分化：部分贸易

商和钢厂认为当前价格较低，有适合囤货的机会；然而，也由因对未来需求不确定

性及政策调控的担忧，选择观望，以降低囤货风险。这种态度分歧使得冬储操作较

往年更加保守谨慎。盘面在 2021 年 11 月中开始企稳，呈现震荡偏强走势，市场预

期的 4500 元/吨的冬储价格对盘面同样有较强支撑性。 

 

2022 年期间，在房地产行业逐渐进入到下行周期，以及因素影响下呈现出复杂走

势。全球经济增长放缓，通胀高企，各国央行纷纷以加息抑制通胀，导致融资成本

上升，投资和消费受到抑制。国内经济也面临较大压力，出口方面的需求放缓，内

需恢复不及预期，尤其在房地产和基建等钢材主要消费领域，市场活力减弱。钢材

价格因需求疲软而承压，市场情绪偏向谨慎。因此，在 2022 年底对于冬储，业内

态度普遍观望，因市场对来年需求的预期不明朗，加之价格下行的风险尚存，许多

贸易商和钢厂选择减少冬储规模，甚至暂缓冬储计划。不过，也有部分企业认为当

前钢材价格相对较低，是适合囤货的时机，以待来年市场回暖带来的上涨空间。市

场普遍预期冬储价格为 4000 元/吨左右，在 2022 年 12 月底期间 01 合约盘面价格

在 3887 元至 4350 元/吨区间内震荡偏强运行。 

 

2023 年，国内方面，经济复苏较为缓慢，虽然有政策支持，内需尤其是在消费方

面的复苏力度不如预期。房地产市场依然面临较大压力，受去库存、融资限制以及
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购房需求疲软的影响，整体回暖速度较慢，房地产新开工和施工面积较低，对钢材

的需求未见显著回升。因此，螺纹钢价格在 2023 年承压较大。房地产需求低迷直

接拖累了螺纹钢价格的表现。随着 2023 年 10 月 25 宣布增发 1 万亿特别国债，市

场对于黑色系的未来需求改善抱有较强预期，价格随之回升。正值冬储前夕价格呈

现为震荡偏强运行，冬储价格对 11 月底至 12 月初盘面价格有较强支撑。 

 

因此，基于前几年冬储前夕的行情经验，可以看到近几年的 11 月中下旬至 12 月初

的盘面价格均是偏强运行的。其中不乏有市场对于未来房地产市场需求景气度提升

的预期，以及市场预期的低位冬储价格对盘面有一定底部支撑作用。因此，截止到

11 月 18 日前统计的信息有 53.25%的贸易商有冬储意愿，63.16%的钢厂冬储意愿较

弱。当前盘面以及现货价格均小幅高于贸易商、钢厂愿意冬储的心理价位。因此，

从以往经验来看，如若今年会发生冬储行为，盘面价格或许会在 3100-3200 元/吨

附近企稳。 

 

是否会发生冬储行为呢？ 

因此，如若想通过冬储价格来对判断到盘面价格的下边界，首先需要知道市场对后

世的预期是转强还是转弱，其实需要了解当前市场的的冬储预期价格。了解预期是

未来判断是否钢厂以及贸易商会有冬储意愿，其次是钢厂以及贸易商的冬储意愿价

格。意愿较强说明冬储价格对盘面的承托力度也较强，否则如果实际冬储意愿十分

薄弱，单从冬储价格的预期是难以确定盘面价格的下边界。 

 

首先，从近期的经济数据来看，10 月社会消费品零售总额同比增长 4.8%，增速较

上月加快 1.6 个百分点，预期增涨 3.9%，小幅超过市场预期。其中，除汽车以外

的消费品零售额 40944 亿元，增长 4.9%。1-10 月份，社会消费品零售总额 398960

亿元，同比增长 3.5%。其中，除汽车以外的消费品零售额 359039 亿元，增长 3.9%。

就目前的经济数据来看，当下的消费有企稳的迹象。市场对于未来经济恢复的预期

有明显提高，如若市场对未来消费端预期有较强提振预期，冬储行为是很有可能发

生的。其次，根据目前调研的数据来看，市场由于近期价格的回落，对于冬储价格

的钢厂的预期目前是维持在 3200-3400 元/吨，未来还需关注是否会根据环境的变

化而调整。 

图 1：2024 年贸易商与钢厂冬储意愿（%）   

 

 

数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心  
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