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一、市场行情回顾

1，期货价格：热卷期货主力合约周五持仓量减仓 791 手，成交量 277047

手，相比上一交易日缩量，日内最低价 3197 元，最高价 3220 元，日均线来看短

期回落至 5日均线，中期 30 日均线，60 日均线压力依然存在，收于 3215 元/吨，

下跌 8元，跌幅 0.25%。

2，现货价格：主流地区上海热卷价格报 3230 元/吨。相比上一交易日维稳。

3，基差：期现基差 15 元。

二、基本面数据

■供应端：产量：同比收缩，环比基本持平，当期产量 309.61 万吨，同比

-13.52 万吨，环比-0.20 万吨。 •从趋势图看，2026 年产量略低于 2023-2025

年同期，说明钢厂在春节前后维持生产，但主动收缩了产能，以应对需求走弱。

■需求端：同比大幅下滑，环比小幅回落，当期表需 268.37 万吨，同比-53.96

万吨，环比-1.30 万吨。 同比大幅下滑主要是春节前后制造业停工、终端采购

停滞的季节性影响；环比小幅回落则反映出今年节后需求复苏的节奏弱于往年。

■库存端：社库大幅补库，总库同比仍低 ， 厂库：94.78 万吨，环比+1.40

万吨，同比+3.34 万吨。产量基本持平，需求走弱导致厂内库存小幅累积。社库：

357.37 万吨，环比+16.90 万吨，同比+13.41 万吨。贸易商在节前进行了补库，

补库力度大于往年。总库：452.15 万吨，环比+18.30 万吨，同比-58.88 万吨。

虽然环比大幅增加，但同比仍大幅低于前三年，说明行业整体库存压力小于往年。
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■库销比：处于高位，供需压力显现，当期库销比 11.79 天，同比大幅上升

至 2.34。 • 高库销比意味着当前库存水平远高于需求消化能力，供需错配严重，

这将压制热卷价格反弹空间，直到需求实质性回暖。

■政策面：内外扰动交织，政策预期主导情绪，国内​ ：2026 年“十五五”

规划启动在即，两会临近，市场对基建投资、设备更新、以旧换新等政策预期升

温，但节后实际项目落地节奏尚不明确。 国际：美国于 2月 24 日起对进口商品

加征 10%关税，引发全球贸易摩擦担忧，对出口导向型钢材形成潜在压制。流动

性：中国人民银行于 2月 13 日开展 1万亿元 6个月期买断式逆回购，释放中长

期流动性，对市场情绪形成边际支撑。

三、市场驱动因素分析

■偏多因素：供给收缩，需求韧性，政策托底（“十五五”规划、基建投资），

■偏空因素：需求兑现慢，原料端拖累，库存累积压制价格，宏观扰动增加

四、短期观点总结

周五 05 热卷盘中先是增仓下跌后减仓反弹，日内震荡整理，中期依旧关注 30

日均线和 60 日均线附近压力，建议谨慎偏弱对待，基本面看当前热卷期货处于

“弱现实、强预期”的博弈阶段。基本面以库存累积与需求疲软为主导，短期价

格承压；但出口利润改善、钢厂生产韧性及政策预期构成底部支撑，下行空间有

限。
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