
库存压力缓解 热卷产量见底回升

2024 年上半年，热卷利润表现向好，钢厂加大热卷的供应，将铁水从螺纹等其他品种钢流

向热卷，热卷供应量大幅回升。但热卷终端需求表现不温不火，在高供应背景下，上半年热卷库

存持续维持高位，库存压力大增。下半年随着热卷利润转差，螺纹利润大幅修复，钢厂减产热卷，

铁水从热卷端流回螺纹等其他品种，热卷供应压力得到缓解。随着下半年旺季需求的启动，热卷

库存快速去化，库存压力缓解，预计 11 月之后热卷的供应将见底回升。

上半年热卷高供应 库存维持高位

2024 年上半年由于螺纹下游终端房地产以及基建的需求表现弱势。在上半年螺纹需求旺季

期间，螺纹的利润修复缓慢。而热卷的终端制造业需求以及出口表现出较强的韧性，钢材制造业

以及出口的需求好于建筑业的需求，下游制造业支撑热卷的需求，热卷的利润回升速度快于螺纹。

2024 年上半年热卷利润好于螺纹，钢厂减少螺纹供应，增加热卷的供应。部分钢厂将铁水从螺

纹端流向热卷。上半年热卷的产量不断回升。根据 Mysteel 统计，截至 2024 年 6 月底，样本钢

厂热卷周度产量达到 321.85 万吨。样本钢厂周度产量持续回升至 7 月上中旬。截至 7 月 11 日热

卷周度产量达到 331.48 万吨，周度产量创年内高点。

2024 年 5 月开始国内热卷库存见底回升，主要是热卷产量不断回升，但需求回升的幅度低

于产量。随着需求淡季临近，热卷需求季节性回落，但热卷周度产量继续回升至年内峰值，热卷

库存压力逐步增加。根据 Mysteel 统计，截至 2024 年 8 月 15 日，热卷总库存达到 450.53 万吨，

总库存创年内新高，处于近几年以来历史同期最高水平。热卷总库存创年内新高，主要是由于热

卷产量居于高位，但需求并未出现明显的回升，终端制造业需求难以承接如此高的产量，从而导

致总库存处于高位。

热卷供需改善 供应有望见底回升

2024 年 7-8 月由于国内螺纹新旧国标炒作，导致螺纹现货 出现恐慌性暴跌，钢厂螺纹亏损

加大。为了减少亏损以及方便旧国标清库，8月国内部分钢厂对建材产线进行停产检修，减少螺

纹的供应。9 月份随着螺纹需求进入季节性旺季，需求环比回升，但螺纹的产量恢复缓慢，导致

螺纹出现阶段性供需错配。特别是 9 月底国内出台经济刺激计划以及现货出现逼空情况，螺纹的

现货价格大幅回升，螺纹利润快速修复，利润好于热卷。

2024 年 9 月开始国内热卷利润恢复慢于螺纹，同时热卷总库存处于近几年以来同期新高位

置，热卷总库存压力大。钢厂将铁水流向螺纹，热卷产量逐步下降，各个主要城市热卷到货量逐

步下降。

9月国内汽车家电行业的产销进入季节性旺季，国内汽车家电的产量环比季节性回升。9月



底开始国内不断出台经济刺激计划，特别是汽车家电行业的以旧换新等政策的出台落地，国内再

次加大以旧换新的补贴力度，刺激国内汽车家电的销量出现好转。9月份国内挖掘机、集装箱、

船舶等热卷终端需求行业表现好于预期，国内热卷终端制造业支撑热卷需求。国内钢材出口环比

出现回升，钢材出口处于高位。因此，国内热卷的需求环比季节性回升。随着热卷需求回升以及

钢厂热卷产量下降，国内热卷高库存得到缓解，总库存环比持续下降。根据 Mysteel 统计，截至

2024 年 10 月 31 日，热卷样本钢厂以及社会的总库存降至 338.77 万吨，环比高位回落 24.81%，

总库存处于近几年以来低位。热卷高库存压力得到缓解。

随着国内热卷总库存的得到缓解，库存处于近几年以来的低位，螺纹供需将再次转差，预计

11 月国内钢厂将增加热卷供应，部分钢厂将铁水产量再次从螺纹流回热卷，热卷的检修影响量

也将逐步下降，钢厂热卷产量将逐步回升。热卷终端需求预期将保持稳定，并未见到需求大幅回

升的驱动。接下来随着热卷产量的恢复，特别是华南地区钢厂热卷供应量的回归，国内主要城市

热卷的到货量将触底回升，热卷的总库存也将见底回升。后续热卷总库存的累库幅度以及高度将

取决于热卷供应量回升的速度以及高度。
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