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【冠通研究】 

偏弱震荡，节前观望为主 

制作日期：2023 年 9月 27日  

【策略分析】 

偏弱震荡，节前观望为主 

盘面上，今日热卷低开后震荡运行。短期我们认为，热卷供应难以出现明显下滑，

热卷高位库存难降仍是主要矛盾，唐山钢坯库存压力逐渐加大，基本面有进一步

转弱预期。节后成材旺季需求证伪概率较大，节后有负反馈风险；但是目前铁水

还未拐头，钢厂盈利率还有 40%以上，钢厂能否在节后加大减产力度仍具有较大

不确定性，负反馈逻辑不一定能够流畅，那成本端就仍能保持一定韧性，成本支

撑逻辑下，热卷下方空间就有限。而且假期时间较长，月底月初国内国外重要宏

观经济数据公布，宏观面扰动较大。综上，我们建议热卷节前观望为主，风险偏

好者轻仓空单过节；卷螺差仍有收缩压力，空卷螺差头寸可适量持有。 

【期现行情】 

 

数据来源：博易大师，冠通期货 

期货方面：热卷主力 HC2401低开后震荡运行，最终收盘于 3767元/吨，-16元

/吨，涨跌幅-0.42%，成交量 42.3万手，持仓量为 99.6手，-13410 手。持仓
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方面，今日热卷 HC2401 合约前二十名多头持仓为 678624，-5520手；前二十名

空头持仓为 638608，+5230手，多减空增。 

现货方面：今日国内热卷价格持稳为主，上海地区热轧卷板现货价格为 3780元

/吨，较上个交易日+0元/吨。上个交易日热卷现货市场交投一般。 

基差方面：上海地区热卷基差为 13元/吨，基差-8元/吨，目前基差处于历年

同期中等偏低水平。 

【基本面跟踪】 

产业方面：根据 Mysteel 数据，截止 9月 22 日，热卷周产量 315.79 万吨，+6.89

万吨，同比+2.36%；表观需求量 306.9万吨，-4.16万吨，同比-1.11%；厂库 88.3

万吨，+4.4 万吨，社库 296.77万吨，+4.45 万吨，总库存为 385.1 吨，+8.85万

吨。 

热卷产增需降，库存累库。产量再度回升，目前处于近几年同期中等偏低水平，

成本端偏强，钢厂利润收缩压力较大，预计短期热卷产量增幅有限。表需小幅回

落，近期高频成交数据一般，下游采购仍较为谨慎，刚需为主。8 月制造业 PMI

指数回升至 49.7，连续三个月回升，生产指数回升 1.7 个百分点至 51.9，新出

口订单指数回升 0.4 个百分点至 46.7，整体上制造业产需双增；1-8 月制造业投

资增速小幅修复，国内需求缓慢修复；稳增长、扩内需政策持续落地，制造业需

求有望逐渐回暖。出口仍维持一定的韧性，对于热卷供应压力有较好的缓解作用，

整体需求持稳为主。 

 
数据来源:钢联，冠通期货  
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