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观点汇总

⚫ 钢材：本周钢材供需双增，进入去库通道。供需增量主要有螺纹钢贡献。螺纹钢电炉产量增幅放缓，电炉复产已至节前水平以上，后

续产量继续上升空间有限；高炉复产力度加大，长流程产量与历年同期相比处于低位，随着终端需求的回升，高炉预计延续复产。需

求端，本周终端项目复工提速，劳务到位率提升明显；建材成交在周初放量明显，但是后半周随着钢价上涨，投机气氛回落，成交有

所下滑，需求表现稳定性不足。螺纹钢于本周转入去库状态，库存低位，且成本端焦炭和铁矿价格偏强，成本高位，商家挺价心态较

浓。宏观层面，扩内需、稳增长政策措施不断实施，地产行业再迎利好政策，房产销售也有好转迹象，但可持续性仍有待观察，整体

上，国内宏观面气氛偏暖。综合来看，螺纹钢需求在持续好转，成本支撑力度加大，又临近两会，预计下周易涨难跌，继续关注需求

力度。热卷本周供需双降，基本面变动不大，后续产量变动空间有限，出口需求短期尚可，可持续性有限，国内需求恢复力度一般，

成本支撑下，同样偏强。操作上，钢材可在回调后逢低做多。

⚫ 铁矿：一季度受天气影响，发运波动较大，但整体发运总量季节性较低，到港也呈现较大的波动性，目前到港已回落至中等偏低水平，

内矿产量在节后出现回升，后续仍有回升空间，整体上供给端短期影响相对中性。需求端，日均铁水增幅扩大，日均疏港和钢厂进口

矿日耗延续回升，高炉利润有所修复，随着成材需求的回升，日均铁水产量仍有上升空间，但钢厂仍维持按需补库的策略。库存方面，

钢厂进口矿库存维持低位运行，对矿价形成较强支撑。但近期焦炭表现偏强，挤压成材利润，钢厂盈利不佳状态下，或影响高炉复产

积极性。综合来看，铁矿石基本面良好，对矿价支撑较强，但是面临较大的监管风险，谨慎偏强对待，价格运行至阶段高位，上方空

间或有限。

风险提示：成材需求回升不及预期、铁矿石监管措施、钢厂超预期复产



➢2月20日。贝壳研究院统计数据显示，2023年2月百城首套主流利率平均为4.04%，环比下降6BP，绝对水平再创2019年以

来新低。

➢2月20日。据证监会消息，近日，证监会启动了不动产私募投资基金试点工作。此次试点工作是证监会落实党中央和国

务院有关“促进房地产业良性循环和健康发展”决策部署，健全资本市场功能，促进房地产市场盘活存量，支持私募基

金行业发挥服务实体经济功能的重要举措。

➢2月20日。中国央行将一年期和五年期贷款市场报价利率（LPR）分别维持在3.65%和4.30%不变。

➢2月21日。大商所公告，自2023年2月22日交易时起，非期货公司会员或者客户在铁矿石期货I2305、I2306、I2307、

I2308和I2309合约上单日开仓量不得超过1000手，在铁矿石期货其他合约上单日开仓量不得超过2000手。

➢2月22日。财政部部长刘昆表示，用好政策工具箱，支持刚性和改善性住房需求，加大保障性租赁住房供给，配合做好

保交楼、稳民生工作，促进房地产市场平稳发展。鼓励有条件的地区对绿色智能家电、绿色建材、节能产品等予以适当

补贴或贷款贴息。

➢2月22日。据央视新闻，习近平对内蒙古阿拉善左旗一露天煤矿坍塌事故作出重要指示，要求千方百计搜救失联人员，

全力救治受伤人员，切实维护人民群众生命财产安全和社会大局稳定。

➢2月23日。国家卫生健康委员会疫情应对处置工作领导小组专家组组长梁万年表示，本轮新冠疫情在全国范围已经基本

结束，但不能说完全结束。目前仍然呈现局部零星散发状态。

➢2月23日。人民银行等五部门联合印发《关于金融支持前海深港现代服务业合作区全面深化改革开放的意见》。《意见》

提出，支持广州期货交易所建设电力期货市场。
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重点新闻
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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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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。

➢ 铁矿石、焦煤、热卷及螺纹钢均贴水

现货；焦炭升水现货。
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7数据来源：MySteel 冠通研究

基建

➢ 2023年，外需对经济拉动减弱，经济增长动能主要依靠内需，上半年房地产难以迎来实际改善的情况下，基建将继续保持较强的力度。

➢ 据百年建筑调研显示，截至2月21日（农历二月初二），全国工程项目复工率86.1%，农历同比提升5.7的百分点，劳务到位率为83.9%，

农历同比提升2.8个百分点，劳务到位率提升明显。基建项目资金环境相对较好，稳步运营。

➢ 根据同花顺统计，1月份地方债发行规模达6434.93亿元，其中新增专项债发行规模4986.34亿元，高于去年同期水平，专项债对基建投

资提振明显。

-40.00

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

2018-01 2018-07 2019-01 2019-07 2020-01 2020-07 2021-01 2021-07 2022-01 2022-07

基础设施建设投资:累计同比：%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

地方政府债券发行额：专项债券：当月值：亿元

2018 2019 2020 2021 2022 2023



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

➢ 12月粗钢产量为7789万吨，较11月+335万吨，1-12粗钢累计产量为10.1亿吨，累计同比-2.2%。

➢ 12月生铁产量为6900万吨，较11月+101.4万吨，1-12月生铁累计产量为8.64亿吨，累计同比-0.52%。
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建材成交放量回升

数据来源：MySteel 冠通研究
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吨钢利润有所好转

数据来源：MySteel 冠通研究

高炉和电炉利润均有所

好转。截止2月23日，

螺纹钢高炉和电炉利润

分别为 -47.79元 /吨和

-99.65元/吨。

现货方面，铁矿石现货

价格偏强；废钢因电炉

复产加速，本周价格偏

强。

螺纹钢盘面利润环比回

落，盘面上原料端焦炭

因内蒙古矿山事故大幅

上涨。
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铁水产量延续回升态势

➢ 截止2月24日，247家

钢厂高炉开工率80.98

%，环比上周上涨1.44

个百分点；产能利用率

环比上涨1.22个百分点

至86.97 %。

➢ 日均铁水产量234.1万

吨，环比+3.29万吨。

数据来源：MySteel 冠通研究
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➢ 产量 9132.11万吨， +15.55万吨，同比

+0.78%；

➢ 厂库686.14万吨，-29.25万吨；

➢ 社库1669.42万吨，-1.7万吨；

➢ 总库存2355.56万吨，-30.95万吨；

➢ 表观消费量为963.1万吨，+80.46万吨，

同比+16.04%。

整体来看，钢材产需双增，库存由升转降。
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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282.17万吨，+18.82万吨，同比+3.15% ；

➢ 厂库337.3万吨，-15.33万吨；

➢ 社库915.94万吨，+3.82万吨；

➢ 总库存为1264.75万吨，+41.58万吨；

➢ 表观消费量为293.68万吨，+71.91万吨，同

比+55.4%。

➢ 螺纹钢产需双增，复产提速，库存转入去库通

道，库存压力不大。
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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307.23万吨，-0.53万吨，同比-1.3%；

➢ 厂库86.48万吨，-3.34万吨；

➢ 社库300.06万吨，-4.52万吨；

➢ 总库存为386.5万吨，-7.9万吨；

➢ 表观消费量为315.1万吨，-3.2万吨，

同比-0.9%。

热卷供需双降，库存延续去库，总库存处于中等

水平。
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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2月20日，全球铁矿石发货

量为2799.1万吨，环比+477.2

万 吨 。铁 矿石 45港 到港 量

2061.1万吨，环比-794万吨。

发运大幅回升主要是因为澳洲发

运天气影响消退，发运回升。前

期巴西船期集中到港，本期到港

相应回落，目前到港处于中低位。

一季度发运影响因素较多，到港

相应波动较大，但整体总量处于

季节性低位。

➢ 随着印度铁矿石出口关税的调整，

12月进口印度铁矿数量大幅回

升至20.5万吨，预期后续进口印

度铁矿石量将进一步恢复。

➢ 本周铁矿石普氏指数有所回升。

17
数据来源：MySteel 冠通研究

原料：到港量环比大幅回落
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➢ 截止2月24日，全国126家矿山产能利用率和铁精粉日均产量为57.39%和36.21万吨，环比+1.76%和+1.11万吨/天。

➢ 节后国内矿山开工有所回升，产量也相应回升，目前开工率和产量已经回升至节前水平，但是与历年同期水平相比，仍有一定的空间，

3月份即将迎来“两会”，届时华北地区矿山安检或限制火工品使用，预计两会后国内矿山产量会加快回升。
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数据来源：MySteel 冠通研究

原料：国产矿产量延续回升
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➢ 截止2月24日，45港口铁矿石库存为

14223.26万吨，环比+112.5万吨。

➢ 247 家 样 本 钢 厂 进 口 矿 库 存 为

9137.72万吨，环比-99.38万吨，钢

厂库存仍低位运行。

➢ 126家矿山铁精粉库存环比变动小幅

去库，库存处于中等水平。

19
数据来源：MySteel 冠通研究

原料：钢厂库存低位运行
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THANK YOU
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