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【冠通研究】 

供需两端预期扰动加剧，成材盘面震荡运行 

制作日期：2025 年 2月 27日 

【策略分析】 

供需两端预期扰动加剧，成材盘面震荡运行 

今日黑色系先跌后涨，午后炉料端焦煤供应端消息扰动，提振黑色系走出反弹，

成材价格重心小幅下移。短期成材自身基本面表现较为中性，预计一两周内进入

去库通道。近几日产业层面市场消息较多，焦煤、钢材供应侧调控预期强化，海

外反倾销政策影响出口需求预期，供需两端预期博弈下，盘面波动加剧。我们认

为临近两会，宏观政策预期仍存，基本面矛盾暂时未激化状态下，成材预计延续

震荡态势，政策预期兑现后，关注终端需求强度，一旦需求不及预期，产业链负

反馈逻辑或强化，成材或再度承压下行。螺纹 2505 上方关注 3400 元/吨，热卷

2505上方关注 3500 元/吨。 

【期现行情】 

 
螺纹 2505小时 K 
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热卷 2505小时 K 

数据来源：博易大师，冠通期货 

期货方面：螺纹钢主力 RB2505开盘 3340 元/吨，收盘于 3329元/吨，+16元/吨，

涨跌幅+0.48%；热卷主力开盘 3432 元/吨，收盘于 3421 元/吨，+12 元/吨，涨

跌幅+0.35%。持仓方面，今日螺纹钢 RB2505 合约前二十名多头持仓为 1187348

手，-18463 手，前二十名空头持仓为 1206580 手，+15121 手，多减空增；热卷

HC2505 合约前二十名多头持仓为 869240 手，-6590 手，前二十名空头持仓为

847926手，+3802 手，多减空增。 

现货方面：今日国内钢材价格涨跌互现、小幅波动，上海地区螺纹钢现货价格为

3340元/吨（-10元/吨）；上海地区热轧卷板现货价格为 3430元/吨（+0元/吨）。

今日建材交投氛围一般。 

基差方面：主力合约上海地区螺纹钢基差为 11元/吨（+0元/吨）；热卷基差为 9

元/吨（+11元/吨）；目前基差处于历年同期中等水平。 

【基本面跟踪】 

产业方面：根据 Mysteel 数据，2 月 21 日-2 月 27 日当周，螺纹钢产量 206.50

万吨，环比+9.59 万吨，同比-1.8%；表需 190.71万吨，环比+22.09 万吨，同比

+68.38%；社库 629.17 万吨，环比+21.1 万吨；厂库 234.27 万吨，-5.31 万吨；

总库存 863.44万吨，环比+15.79万吨。热卷产量 323.13万吨，环比-4.7万吨；
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表需 322.33 万吨，环比-0.56 万吨；厂库 91.44 万吨，环比-2.88 万吨；社库

343.96万吨，环比+3.68万吨；总库存为 435.4万吨，环比+0.8 万吨。 

本期五大材供需双增，需求回升带动累库放缓，库存水平处在历年同期偏低水平，

预计一两周内迎来库存拐点。其中，建材下游复工复产加速，吨钢仍有一定力度，

预计螺纹产量延续回升。需求逐步恢复，螺纹累库幅度收窄。 

热卷产需双降，产量高位小幅下滑，需求波动有限。累库幅度收窄，目前库存绝

对水平处在同期偏高水平，热卷供需缺口较小，随着需求端恢复，近期有望转向

去库态势。 

 

 

数据来源:钢联，冠通期货  
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