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⚫ 钢材：本周钢材总产量止跌微幅回升，表需环比延续回落，总库存去化放缓。其中螺纹钢周产量环比-0.74万吨，基本上持平；表需环比

下滑较为明显，社库和厂库均出现累库，建材成交应季节性因素进一步收缩，市场交投气氛差，产业面走弱。宏观方面，国内，房地产

托底政策密集出台、央行降准释放流动性、疫情放开管控大势所趋；国外，美联储主席表示12月放缓加息脚步，整体上，宏观预期偏暖。

近期国内疫情形势较为严峻，冷冬到来影响北方施工，后续现实需求不乐观，预期下周螺纹钢仍在强预期和弱现实的拉扯中震荡偏强运

行。热卷产需均回升，去库延续，整体上基本面尚稳，随着建材进入淡季，01合约卷螺差扩张，目前来看，螺纹已经出现累库，但热卷

尚去库，前期做多卷螺差尚可持有。后续继续关注疫情管控政策和冬储进程。

⚫ 铁矿：供给端态势比较清晰，内矿供应处于低位，外矿发运和到港呈现一定幅度的波动，但整体处于中高位水平，整体上后续供给宽松

格局或不会发生实质性改变。需求端，日均铁水产量止跌，港口日均疏港量和钢厂进口矿日耗环比均有所回升。目前铁矿石最大的利好

是钢厂冬储补库预期，越临近年关，补库预期也愈发强烈，从本期需求端数据来看，似乎离补库兑现越来越接近，预期补库开始兑现后，

现货上涨将为期货带来上涨空间，因此预期下周铁矿或中性偏强，但仍需关注疫情管控对下游需求的影响。

风险提示：疫情发展、钢厂补库超预期差（下行风险）、政策超预期释放
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观点汇总



➢11月28日。中国人民银行决定于2022年12月5日降低金融机构存款准备金率，本次下调后，金融机构加权平均存款准备金

率约为7.8%。此次降准共计释放长期资金约5000亿元，对其他金融机构普遍下调存款准备金率0.25个百分点。

➢11月28日。国家统计局发布数据显示，1-10月份，全国规模以上工业企业实现利润总额69768.2亿元，同比下降3.0%。规

模以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额22648.9亿元，同比增长1.1%；股份制企业实现利润总额50877.4亿元，下

降2.1%；私营企业实现利润总额19641.2亿元，下降8.1%。

➢11月29日。国家卫健委：当前，各地正在抓实抓细做好疫情防控。要根据检测、流调结果做好风险研判，精准判定风险区

域。封控管理要快封快解、应解尽解，减少因疫情给群众带来的不便。

➢11月29日。证监会宣布在涉房企业股权融资方面调整优化五项措施，并自即日起施行。五方面举措包括恢复涉房上市公司

并购重组及配套融资，允许符合条件的房地产企业实施重组上市；恢复上市房企和涉房上市公司再融资，允许上市房企非

公开方式再融资；调整完善房地产企业境外市场上市政策，H股上市公司再融资与A股政策保持一致；进一步发挥REITs盘

活房企存量资产作用；积极发挥私募股权投资基金作用，开展不动产私募投资基金试点。

➢11月21日。国家统计局数据显示，11月份中国采购经理指数回落，其中制造业PMI、非制造业PMI和综合PMI分别为48、

46.7和47.1，均不及市场预期，其中制造业PMI为年内次低，表明我国经济景气水平总体有所回落。

➢12月2日。国务院副总理孙春兰12月1日在国家卫生健康委召开座谈会，听取防控工作一线代表对优化完善防控措施的意见

建议。她强调，要总结基层经验做法，推动防控措施持续优化。
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行情回顾

数据来源：Wind 冠通研究
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前二十持仓情况

数据来源：Wind 冠通研究
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铁矿石持仓与价格对比

净多单（手） 铁矿石主力结算价（右轴）
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焦炭持仓与价格对比

净多单（手） 焦炭主力结算价（右轴）
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焦煤持仓与价格对比

净多单（手） 焦煤主力结算价（右轴）
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煤焦钢矿主力基差

数据来源：Wind 冠通研究

备注：期货价格均选择主力合约收盘价；现货价格分别采用：

螺纹钢： HRB400E：Φ20：上海；热轧板卷： Q235B：

4.75*1500*C：上海；粉矿：Fe62%：澳大利亚产：青岛港；

准一级焦：A13，S0.7，MT7，CSR60：日照港；低硫主焦煤：

A9.5，V20-24，S0.8，G80，Y15，MT10：吕梁产：出厂价格：

柳林。

➢ 螺纹钢、铁矿石、焦煤、热轧卷板均贴

水现货，焦炭升水现货。炉料基差均有

不同程度的走阔，成材基差进一步收缩。
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7数据来源：MySteel 冠通研究

基建

➢ 发改委：今年前9个月地方债发行规模达到4.4万亿元，累计同比增长30.6%，其中，新增地方债发行3.54亿元。10月专

项债发行力度较大，促进存量项目和新增项目尽快转化为实物工作量，且发改委要求，各地方抓紧申报2023年专项债

项目，四季度有望提前下发明年专项债，基建托底作用仍明显。

➢ 10月全口径基建投资增速录得11.39%，较前值上行0.19个百分点，基建投资同比增速仍上涨。
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8数据来源：MySteel 冠通研究
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9数据来源：MySteel 冠通研究

制造业
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10数据来源：MySteel 冠通研究

粗钢产量

国家统计局数据显示

➢ 10月粗钢产量为7976万吨，较9月-719万吨，1-10粗钢累计产量为8.6亿吨，同比-1648万吨。

➢ 10月生铁产量为7083万吨，较9月-311万吨，1-10月生铁累计产量为7.27亿吨，同比-717万吨。
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建材成交环比进一步回落

数据来源：MySteel 冠通研究
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吨钢利润进一步收缩

数据来源：MySteel 冠通研究

电炉和高炉利润均有所收

缩。截止12月2日，螺纹

钢高炉和电炉利润分别为

-188.76元 /吨和-292.85

元/吨。

现货方面，原料端焦炭二

轮提涨；铁矿石价格周上

涨；废钢资源供应偏紧，

到货下滑，废钢价格整体

偏强。

当前螺纹钢盘面利润环比小

幅回升，盘面上成材价格重

心上移，而盘面上原料端焦

炭回落导致盘面成本下降。
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铁水产量转降为增

➢ 截止12月2日，247家钢厂

高炉开工率75.61%，环比

上周-1.42%，开工率有所

回落；

➢ 日均铁水产量222.81万吨，

环比微幅上涨+0.25万吨，

铁水产量结束持续回落趋势。

尽管高炉开工率有所下滑，

但产能利用率回升，目前来

看钢厂减产动力不足，后续

铁水产量或难下滑。

数据来源：MySteel 冠通研究
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➢ 产量924.9万吨，+5.16万吨，同比+3.80% ；

➢ 厂库429.73万吨，-3.63万吨；

➢ 社库852.09万吨，-3.98万吨；

➢ 总库存1281.82万吨，-7.61万吨；

➢ 表观消费量为932.51万吨，-12.50万吨，

同比-4.74%。

整体来看，钢材产量止跌小幅回升；表需受螺纹钢

拖累下滑幅度较大；社库、厂库延续去库，但去化

幅度收窄明显。
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五大钢材基本面

数据来源：MySteel 冠通研究
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➢ 产量284.14万吨，-0.74万吨，同比+2.5% ；

➢ 厂库182.07万吨，+3.17万吨；

➢ 社库354.57万吨，+1.20万吨；

➢ 总库存为536.64万吨，+4.37万吨；

➢ 表观消费量为279.77万吨，-11.49万吨，

同比-18.3% 。

➢ 螺纹钢表需下滑幅度较大，目前处于近五

年同期低位；产量基本上持平；厂库延续

累库，社库由降转增，总库存开始累库。
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螺纹钢基本面

数据来源：MySteel 冠通研究
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➢ 产量297.59万吨，+8.75万吨；

➢ 厂库80.07万吨，-3.78万吨；

➢ 社库196.68万吨，-3.82万吨；

➢ 总库存为276.75万吨，-7.60万吨；

➢ 表观消费量为305.19万吨，+1.99万吨，

同比+7.4%。

热卷产量和表需环比均回升，库存延续去化。
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数据来源：MySteel 冠通研究

热轧卷板基本面
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➢ 截止11月25日，全球铁矿石发

货 量 为 2820.1 万 吨 ， 环 比

-242.8万吨。铁矿石26港到港

量2141.9万吨，环比-59.9万吨。

本期铁矿石外矿发货量环比回落，

到港量环比小幅回落，整体上发

运和到港均处于中高位。

➢ 10月份，印度出口至中国的铁

矿石进一步下滑，但是11月18

日印度发布通知，58%品位以上

铁矿石出口关税由 50%降至

30%，58%品位及以下铁矿石

出口关税调整为0。预计出口至

我国的铁矿石会有所回升，但影

响程度有限。

➢ 本周铁矿石普氏指数震荡上行。
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数据来源：MySteel 冠通研究

原料：到港量环比下滑
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➢ 截止12月2日，全国126家矿山产能利用率和铁精粉日均产量为57.45 %和36.25万吨，环比下滑0.14个百分点和-0.09万吨/天。

➢ 10月份疫情管控、安检、矿难等影响因素消退，内矿开工回升，产量也随之回升。但是11月份下游钢材转入淡季，铁矿需求面临回落风

险，内矿大幅开工动力较弱。
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数据来源：MySteel 冠通研究

原料：国产矿产量环比微降



➢ 截止12月2日，45港口铁矿石库存为

13277.81万吨，环比-206.83吨。

➢ 64家样本钢厂进口烧结粉矿库存为

1125.26万吨，环比+47.27万吨，库存

小幅累库，目前仍处于历年同期低位。

➢ 126家矿山铁精粉库存环比小幅去库，

仍处于历年同期高位。
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数据来源：MySteel 冠通研究

原料：港口库存环比回落
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