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【冠通研究】 

宏观乐观情绪延续，热卷偏强运行 

制作日期：2023 年 12月 12日  

【策略分析】 

震荡反复，关注宏观情绪变动  

盘面上，今日黑色系偏强运行，热卷收盘价创新高。淡季阶段宏观层面交易权重

更大，基本面变动有限的情况下，市场更多跟随宏观情绪波动；目前看，铁水仍

同期偏高，钢厂原料补库预期下，成本端支撑较强，而宏观层面 12 月重要会议

较多，市场有较强的政策预期，近期或表现为易涨难跌；同时随着重要会议的召

开，政策预期来到兑现窗口，如果兑现不及预期，盘面上或有回调风险。卷螺差

方面，螺纹钢需求季节性特征明显，库存延续累库；热卷需求韧性较好，库存去

化状态仍较好，从基本面边际变动上看，短期或仍卷强于螺；但 05 合约更加偏

向预期逻辑，市场对于地产方面仍有较强政策预期，螺纹钢或受提振更为明显，

预计卷螺差继续走扩空间有限，前期多卷螺差头寸可逢高减仓。 

【期现行情】 

 

数据来源：博易大师，冠通期货 

期货方面：热卷主力 HC2405，最终收盘于 4155元/吨，+17元/吨，涨跌幅

+0.41%，成交量 38.8万手，持仓量为 102.5 手，+12541手。持仓方面，今日
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热卷 HC2401 合约前二十名多头持仓为 655063，+1226手；前二十名空头持仓为

725208，+7465手，多增空增。 

现货方面：今日国内热卷部分地区小幅上涨，上海地区热轧卷板现货价格为

4090元/吨，较上个交易日+20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-65元/吨，基差-13元/吨，目前基差处于历年

同期偏低水平。 

【基本面跟踪】 

产业方面：根据 Mysteel 数据，截止 12月 7日，产量 322.16万吨，-4.32 万吨，

同比+4.14%；表观需求 335.7万吨，+4.55 万吨，同比+8.06%；厂库 87.31 万吨，

-3.75 万吨；社库 239.81 万吨，-9.75 万吨；总库存 327.1 万吨，-13.5 万吨。 

热卷产降需增，库存去化幅度加大。热卷产量自高位有所回落，仍处于往年同期

偏高水平。热卷表需延续回升，处于近几年中高水平，高频成交数据表现尚可。

热卷去库态势较好，但是社库绝对水平仍偏高。11月制造业 PMI 指数 49.4%，比

上月下降 0.1个百分点，延续收缩，制造业景气水平有所回落；出口方面，随着

内贸价格偏强运行，出口报价回升，国际钢价也同步上涨；但由于实际需求支撑

不足，东南亚、中东等国进口商买盘跟进并不充分。根据 SMM最新钢厂出口排单

情况来看，12月出口排单仍表现较好，且环比 11月有小幅增量。但近期出口钢

价的走强或影响 1月份的出口接单。 

 

数据来源:钢联，冠通期货  
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