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热卷 

整体来看，目前热轧卷板处于供需两旺态势，供应主要是由

于钢厂有螺纹转热卷情况，叠加 9 月限产不及预期，需求主要是

由于目前热卷价格较低，对带钢有一定替代作用，叠加制造业有

复苏迹象，而中长期受制于国内内需较差且出口受贸易战阻碍。 

需求分品种来看，冷轧方面，产量有所回升，表观消费量同

样有所回升；汽车方面，上周汽车销售情况环比前一周有所好转，

整体有向好趋势，后续关注 8 月月度汽车制造数据；家电制造方

面，无取向硅钢-热卷价差目前仍处于历史较低水平，但自 7 月

份起一直保持稳步缓慢扩大趋势，且进入 8 月份后已高于 18 年

同期水平，叠加目前已临近十一促销时期，工厂或有备货赶工情

况，对热卷需求有一定提振；焊接钢管方面，目前热卷价格对于

带钢优势，对带钢有一定替代作用。 

近期供应增加大于需求增加，造成库存整体止降反升，目前

北方地区库存压力较大，后续关注钢厂热卷会否复转螺纹以及热

卷降库情况。 

 

 



                     
煤焦·周报

 

               请务必参阅报告正文后的重要声明 

目  录 

一、周度行情回顾 ................................................................... 错误!未定义书签。 

二、基本面分析 ....................................................................... 错误!未定义书签。 

（一）供应增加，未来有减弱预期 ...................................................................... 1 

（二）库存下降，但仍处高位水平 ...................................................................... 2 

（三）需求高位，制造业或有复苏迹象  ............................... 错误!未定义书签。 

二、操作建议 ........................................................................................................ 7 

三、关注风险点 .................................................................................................... 7 

 

 

  

 

 

 



                     
热卷·周报

 

  1 / 7 
 

一、周度行情回顾 

上周热卷现货价格有所波动，周一张家港沙钢市场价报于 3650 元/吨，环比上周周末保

持平稳，周初小幅上升，周四报于 3710 元/吨，周五有所回落，报于 3680 元/吨，本周价格

整体环比上周有所上涨，同比去年同期仍处于稍低水平；期货方面，10 合约整体重心有所下

移，基差持续扩大。 

图 1、热卷上周期现基差图 图 2、热卷历史期现基差图 

 
 

数据来源：钢联数据 国元期货 

二、热轧卷板市场基本面分析 

2.1 供应增加，未来有减弱预期 

产量方面，上周 Mysteel 样本钢厂产量为 342.96 万吨，由于部分钢厂有螺纹转产热卷情

况，叠加进入 9月后北方地区限产较为宽松，近期供应增加较为明显，高于历史同期水平，

分地区来看，主要是南方钢厂增加较为明显，增长近 2万吨，北方增长 1 万吨，华东保持平

稳。 

图 3、Mysteel 样本钢厂热卷周产量 

 

图 4、Mysteel 样本钢厂计划热卷月产量 
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数据来源：钢联数据 国元期货 

数据来源：钢联数据，国元期货 2.2 库存下降，但仍处高位水平 

全国 33 个城市热轧卷板社会库存为 241.92 万吨，环比下降 2.22 万吨，继续保持下降态

势，但仍处于历史稍高水平。分地区来看，华南地区下降最为明显，环比前周分别下降 2.9

万吨，而华北地区有上升情况，环比前周上升 2.6 万吨。 

截至 2019 年 8 月 23 日，Mysteel 样本钢厂库存为 102.33 万吨，环比上升 3.38 万吨，

同比突破前期历史高位。分地区来看，主要是北方地区上涨 2.78 万吨。 

全国社库+厂库总库存 344.25 万吨，整体库存停止下降，环比上周有 1.2 万吨增长，贸

易拿货不甚积极，以出货去库存为主，目前北方社库厂库整体增加大概 5 万吨库存，未来预

期国庆限产对产量影响有限，推测今后价格及销售压力会比较大 

图 5、全国热卷社会库存 图 6、Mysteel 样本钢厂库存 
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数据来源：钢联数据 国元期货  

2.3 需求高位，制造业或有复苏迹象 

根据钢联数据计算，上周全国热卷表观消费量为 341.8 万吨，环比前周下降 3.59 万吨，

略低于 2015 年水平，但仍处于历史稍高水平。造成表观消费量较高的主要原因包括以下方面，

首先，目前热卷价格较低，对带钢具备一定替代作用，下游钢管企业使用热卷代替带钢可提

升成材率，因此热卷需求提升；其次由于近期国家刺激消费及鼓励制造业发展，对热卷需求

有一定提振作用。 

图 7、全国热卷表观消费量 

 

数据来源：钢联数据 国元期货  
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2.3.1 冷轧卷板方面 

上周冷轧周产量 76.14 万吨，环比上周（74.92 万吨）小幅上升 1.22 万吨，仍处于历史

较低低位。但是冷轧-热卷价差自今年 7月份以来保持上涨趋势，目前已达到同期历史中位水

平，对钢厂开工起到一定提振作用。 

图 8、Mysteel 样本钢厂冷轧产量（周） 图 9、冷轧-热卷价差 

  

数据来源：钢联数据 国元期货  

近期冷轧社库、厂库持续保持低位并处于下降趋势，上周冷轧社库 108.07 万吨，已低于

18 年同期水平达历史同期最低水平，而厂库 28.49 万吨，持续保持历史低位水平。 

图 10、Mysteel 调查冷轧社库 图 11、Mysteel 调查冷轧厂库 

 

 

数据来源：钢联数据 国元期货  
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由于近期产量上升、库存下降，上周表观消费量为 78.07 万吨，环比前周上涨 3.09 万吨，

但仍处于历史稍低水平。 

图 12、Mysteel 调查冷轧总库 图 13、Mysteel 调查表观消费量 

 
 

数据来源：钢联数据 国元期货  

总结来看，根据 Mysteel 调查情况，冷轧-热卷价差好转、产量回升、库存下降、表观消

费量回升，虽然多数数据仍处于历史较低水平，但整体表现情况好于热卷。 

2.3.2 汽车制造方面 

根据乘联会周度数据，2019 年 8 月 26 日至 31 日，全国乘用车销量为 10 万台，环比大幅

增加，同比 17.18 年也有较大幅度提升。根据万德周度数据整理，测算 8 月整月日均销量为

5.2 万台，处于历史中高水平（18 年 5.1 万台，17 年 5.6 万台，16 年 4.8 万台，15 年 4.0

万台）；根据乘联会公布情况，第四周的零售同比增长 31%，因此虽然 1-3 周累计下滑 21%，

但全月仍能有望回升到-6%左右水平。汽车销售整体有向好趋势，后续关注 8月月度汽车制造

数据。 

图 14、汽车日均销量（周） 图 15、国内汽车产量（月） 
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数据来源：万德数据 国元期货  

2.3.3 价差方面 

目前，无取向硅钢（主要用于电动机与发电机制造）-热卷价差仍处历史低位水平，但从

7 月起保持缓慢稳步上升趋势，且进入 8月份后已高于 18 年同期水平，叠加目前已临近十一

促销时期，工厂或有备货赶工情况，对热卷需求有一定提振对冷轧以及热卷需求有所提振；

自今年 6月份以来，热卷价格对于带钢开始贴水，对带钢有一定替代作用，但近期带钢-热卷

价差、焊管-热卷价差不断收窄，后续继续关注价格变动情况。 

图 16、无取向硅钢-热卷价差 图 17、带钢热卷价差  

  

数据来源：万德数据 国元期货  
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2.3.5 需求小结 

国内制造业目前仍然不甚景气，但有转好趋势，近期有宏观政策利好，即货币宽松政策

但严控房地产市场，国家政策刺激制造业发展，后续关注政策向实体经济传导情况，以及宏

观国际市场对实体制造业的影响。 

2.4 总结 

整体来看，目前热轧卷板处于供需两旺态势，供应主要是由于钢厂有螺纹转热卷情况，

叠加 9月限产不及预期，需求主要是由于目前热卷价格较低，对带钢有一定替代作用，叠加

制造业有复苏迹象，而中长期受制于国内内需较差且出口受贸易战阻碍。近期供应增加大于

需求增加，造成库存整体止降反升，目前北方地区库存压力较大，后续关注钢厂热卷会否复

转螺纹以及热卷降库情况。 

三、操作建议 

谨慎看空。 

四、关注风险点 

风险因素： 制造业宏观数据 钢厂生产情况
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