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短期需求强劲  成本支撑较强 

 

摘要：四季度属于热卷需求旺季，产量持续处于低位叠加库存持续下降，需求强劲导致市场预

期较为乐观，而从下游各行业的产销数据来看，热卷旺季需求持续性仍可期待，同时原料端焦

炭和铁矿持续上涨，热卷成本支撑较强，短期盘面涨至高位后，追涨需谨慎，操作方面逢低入

多较为安全。 

 

近日以来热卷盘面连续上行，并突破前期压力位，站上 4000 整数关口。热卷在经历过 9

月份的短期回调后自 10 月旬以来重回涨势，一方面受焦炭行业去产能影响，焦炭价格自 10

中旬大幅拉涨，钢材受成本端支撑增强，另一方面专项债发行速度再次加快，基建项目的资金

问题得到缓解，基建投资加速增长，汽车行业产销量高速增长，同时进入 10 月份，国内热卷

价格回落，进口资源减少，热卷钢厂检修，供给端压力减弱，热卷库存在国庆节后开始下降，

整体来看，热卷基本面延续的二三季度的强势，支撑热卷价格连续上行。 

 

数据来源：文华财经 方正中期研究院 

从供给端来看，热卷生产利润 9月末下降至盈亏平衡线后，自 10 月份开始缓慢回升，但

回升幅度明显不及螺纹钢，根据测算目前热卷利润 200 元/吨左右，螺纹生产利润 400 元/吨左

右，明显高于热卷，铁水向建材端倾斜。同时环保限产导致热卷钢厂检修增加，热卷周产量自

10 月中旬以来一直处于 320 万吨左右，上周热卷周产量 321.18 万吨，属于历史中位。而前期

进口资源导致供给端的压力同样有所缓解，根据海关总署公布的 10 月份的钢材进出口数据来

看，10 月份钢材进口量 193 万吨，环比下降 32%。后期随着钢厂检修结束，热卷产量或将回升。 
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数据来源：Mysteel 方正中期研究院 

 

数据来源：Mysteel 方正中期研究院 

从需求端来看，国庆节后热卷表观消费量一直位于 335 万吨以上水平，去年 10 月份热卷

周产量平均为 320 万吨左右，今年 10 月份热卷周产量平均在 332 万吨左右，明显高于去年，

上周公布的数据显示，热卷周度表观消费量 337.3 万吨。从微观数据来看，热卷需求一直维持

在高位。 

从热卷下游各行业的产销数据来看，汽车、挖掘机产量高速增长，汽车工业协会统计 11

月上旬 11 家重点企业汽车产量同比增长 12.5%，10 月份挖掘机销量同比增长 60.5%左右。家
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电行业中，电冰箱和冷柜产销火爆。汽车、家电行业好转，带动冷轧需求，冷热轧价差目前已

扩大至 870 元/吨左右。总体来看热卷下游仍处于强劲复苏阶段，后期热卷需求仍可期待。 

 

数据来源：Mysteel 方正中期研究院 

 

数据来源：Wind 方正中期研究院 

10 月初之后，热卷产量下降，进口资源减少，同时下游需求强劲，导致热卷库存连续下

降。上周公布的库存数据显示，热卷钢厂库存 100.62 万吨，环比下降 2.1 万吨，热卷社会库

存 256.18 万吨，环比下降 14.02 万吨，总库存 356.8 万吨，环比下降 16.12 万吨，总库存同

比依旧高于去年 32.3%。库存压力减弱，贸易商挺价，现货价格持续上涨。 
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数据来源：Mysteel 方正中期研究院 

 

数据来源：Wind 方正中期研究院 

 

后期来看，四季度属于热卷需求旺季，产量持续处于低位叠加库存持续下降，供需需求强

劲导致市场预期较为乐观，而从下游各行业的产销数据来看，热卷旺季需求持续性仍可期待，

同时原料端焦炭和铁矿持续上涨，热卷成本支撑较强，短期盘面涨至高位后，追涨需谨慎，操

作方面逢低入多较为安全。 
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重要事项: 

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。方正中期研究院力求准确可靠，但对于信息的准确

性及完备性不作任何保证，不管在何种情况下，本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户

特殊的投资目的、财务状况或需要，不能当作购买或出售报告中所提及的商品的依据。本报告未经方

正中期研究院许可，不得转给其他人员，且任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律

责任，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可能存在的交

易风险。本报告版权归方正中期所有。 
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