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【冠通期货研究报告】

热卷日报：缩量震荡

发布日期：2026 年 5 月 19 日

一、市场行情回顾

1，期货价格：热卷期货主力合约周二持仓量减仓 45323 手，总持仓量

1941003 手，成交量 405813 手，相比上一交易日缩量，日均线来看短期重新跌

破 5日均线 3452 附近，中期在 30 日均线 3378 和 60 日均线 3328 上方，短期走

弱，中期向上突破走强。

2，现货价格：主流地区上海热卷价格报 3460 元/吨。

3，基差：期现基差 32 元。

二、基本面数据

■供应端：截止 5月 14 日，实际周产量：296.86 万吨，周环比-3.75 万吨，

年同比-15.12 万吨，供给端持续收缩，周环比、同比均下降，钢厂减产动作延

续，产量处于近几年低位，对价格有一定支撑。

■需求端：截止 5月 14 日，表观消费：307.5 万吨，表需周环比+10.41 万

吨，年同比-22.03 万吨，需求端同步下滑，周环比降幅大于产量，供需缺口收

窄，但表需同比降幅小于产量，说明需求韧性比螺纹钢更强。

■库存端：截止 5月 14 日，社会库存：328.7万吨，周环比-6.58 万吨，社

库小幅去库，但仍处于历史高位区间，贸易商环节的库存压力依然是当前热卷市

场的最大制约因素。钢厂库存：78.54 万吨，周环比-4.06 万吨，钢厂端的库存

压力已完全缓解，减产 + 出货的组合拳效果显著。库存合计：407.24 万吨，周

环比-10.64 万吨，整体库存水位仍远高于 2023-2025 年同期水平，当前去库仅

为 “从高位回落”，尚未回归到健康的库存区间。

■政策面：2026 年 3 月 5 日，全国两会召开，政府工作报告提出发行超长

期特别国债 1.3 万亿元、安排专项债 4.4 万亿元，强化基建与“两新”项目支撑，
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提振市场中长期信心。然而，当前制造业 PMI 仍处收缩区间，下游订单未见实质

性改善，政策传导至热卷需求端仍需时间，短期难以扭转库存高企格局。

三、市场驱动因素分析

■偏多因素：总库存持续去化、厂库低位，热卷价格有底部支撑；制造业需求韧

性强于建筑用钢，长期有基本面支撑。

■偏空因素：后续复产风险，需求同比偏弱，社库和总库存仍处高位，制约价格

反弹高度。

四、短期观点总结

周二热卷减仓缩量震荡，多空均有减仓，日均线短期跌破 5 日均线，但中期在

30 日，60 日均线之上，短期走弱，中期走强，下方支撑关注 30 日均线附近，整

体还是建议偏多思路，目前基本面来看短期（1-2 周）需求边际回暖、供需缺口

扩大、库存加速去化，将对热卷价格形成短期支撑，钢厂端库存压力已完全缓解，

挺价意愿会持续增强。中期（1-2 个月）社库同比高企的现状并未改变，需求端

同比表现疲软，回暖的持续性和力度是核心变量。如果后续需求无法持续释放，

高库存可能再次压制价格。上周公布的铁水产量环比回升，钢厂盈利率持续回升，

处近三年同期最高水平，带来供应端的压力，一定程度压制上涨空间。

冠通期货 夏书文
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注：本报告有关现货市场的资讯与行情信息，来源于我的钢铁网、Wind、金十

期货网站。
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