
请务必阅读正文后的免责声明部分！

长安研究——钢材月报

钢材月报 报告日期：2023 年 2 月 3 日

供需及库存去化压力不减，钢材期价或偏弱震荡

长安期货有限公司

投资咨询业务资格

400-8696-758

www.cafut.cn

研发&投资咨询

：029-68764822

：masheruifu@cafut.cn



请务必阅读正文后的免责声明部分！

长安研究——钢材月报

2022 年 11 月以来，伴随着国内外宏观氛围转暖，以及宏观及行业政策面暖风劲吹，市场预期得到明

显提振，钢材期价迎来一波强势反弹，尽管进入 2023 年反弹力度和斜率有所放缓，但截至 2023 年 1月

底，螺纹及热卷主力合约期价 3个月来最高均已反弹超 20%。

宏观氛围方面，二十大胜利闭幕后，我国近三年来首次频繁接待外访，包括德国总理朔尔茨等实现访

华；而在美方主动提议下，国家主席习近平在印尼巴厘岛举行的 G20 峰会期间更是同美国总统拜登实现

了中美元首在新冠肺炎疫情暴发近三年来首次面对面会晤，也是拜登就任美国总统以来两国元首的首次面

对面会晤。此外，随着美国通胀压力缓和，美联储去年 12月在连续四次加息 75 个基点后放缓加息节奏至

50 个基点，美元指数及实际利率上行承压，因而给予包括钢材、铁矿在内的大宗商品价格压力有所缓解。

宏观政策方面，从疫情防控“二十条”到疫情防控“新十条”，再到新冠病毒感染和纳入“乙类乙管”，

疫情对经济社会发展的不利影响逐步消退，提振市场信心。此外，在 12 月全面降准落地以及碳减排支持

工具、支持煤炭清洁高效利用专项再贷款等结构性货币政策工具等货币政策进一步发力提振下，实体企业

信心显著回暖；财政政策加力提效，地方债发行再度提前，2023 年一季度各地拟发行新增地方政府债券

规模已超 1.1 万亿元，其中，拟发行的新增专项债规模已达 9775 亿元。

行业政策方面，房地产市场支持政策“三箭齐发”，从信贷、债券、股权融资三个方面全面支持房企

和相关主体融资，为房企和房地产市场逐步走出困境提供了强力政策支撑。除上述宏观及政策面因素外，

由于钢材库存处于低位，在预期提振下贸易商和终端补库及冬储需求释放也助推钢材期价进一步上涨。
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图 1：螺纹钢期货主力连续合约日 K线走势图 图 2：热卷期货主力连续合约日 K线走势图

（一）、节后复工及房地产市场企稳仍需时间，2 月钢材终端现实需求或难超预期

1 月以来，国内外宏观氛围转暖、我国防疫政策优化以及稳增长、稳地产政策持续出台等对于钢材终

端需求预期的提振仍是钢市运行主线，钢材期价整体高位偏强震荡。尤其是在此前支持房地产市场“三支

箭”政策出台后，一方面，住建部长倪虹发声，对于购买第一套住房的要大力支持，对于购买第二套住房

的要合理支持，对于购买三套以上住房的原则上不支持。另一方面，人民银行、银保监会发布通知，决定

建立首套住房贷款利率政策动态调整机制，新建商品住宅销售价格环比和同比连续 3个月均下降的城市，

可阶段性维持、下调或取消当地首套住房贷款利率政策下限。上述表态和政策支持举措在彰显国家精准发

力稳地产的决心的同时，也提振了钢材市场预期。

但在强预期持续提振市场的同时，预期在盘面已有所兑现以及弱现实也使得 1月钢材期价上行幅度和

斜率有所放缓。钢材期价自去年 11 月以来持续 2个月的上涨就是在对预期定价，而 1月发布的 12 月我

国房地产新开工、销售及投资指标同比降幅仍在扩大也印证了在我国人口结构和经济结构转变和优化背景

下，过去 20 年高速发展的房地产市场需求基本见顶，逐步进入下行周期和新发展阶段。房地产市场企稳

和修复仍需时间，显然这一部分的钢材终端需求坍缩导致的缺口短期内是难以弥补的。此外，春节假期及

天气因素也抑制了房地产及基建等钢材终端现实需求的释放，螺纹及热卷消费量、建材成交量等指标春节

前持续走弱，节后虽有所反弹但相较往年仍处低位。
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展望 2月份，1月最后一天公布的我国制造业 PMI 重回荣枯线上方，显示我国制造业和经济正逐步企

稳。而随着春节假期结束以及春季来临气温逐渐回暖，各地建设项目陆续开工，政府和企业合力冲刺开门

红，在新老基建项目向前推进及房地产市场支持政策逐步落地见效，“两会”前后政策面或延续暖风劲吹，

以及美联储继续放缓加息步伐至 25 个基点、外围扰动趋弱背景下，钢材终端现实需求或迎来边际修复。

但需要注意的是，在盘面已足够反映预期的情况下，制造业和房地产等钢材终端现实需求的修复程度和斜

率能否匹配预期以及供应端的回暖仍是关键，否则钢材期价或承压运行。而节后复工复产以及房地产市场

企稳和修复仍需时间，2月钢材终端现实需求修复的程度和斜率或难超预期。

图 4：螺纹消费量 单位：万吨 图 5：热卷消费量 单位：万吨

图 6：建材成交量 单位：吨 图 7：房企房屋新开工面积累计同比 单位：%
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图 12：247家钢企盈利率 单位：% 图 13：热卷毛利 单位：元/吨

图 14：螺纹高炉利润 单位：元/吨 图 15：螺纹电炉利润 单位：元/吨

图 16：247家钢企高炉产能利用率 单位：% 图 17：85家独立电炉钢厂产能利用率 单位：%
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图 18：螺纹实际产量 单位：万吨 图 19：热卷实际产量 单位：万吨

（三）、地产仍待修复&社库现快速累积，钢材厂库或滞后抬升而社库或面临去化压力

在宏观氛围转暖及政策面暖风劲吹提振市场预期，以及贸易商和终端节前补库需求提振下，1月钢材

库存尤其是社库，在去年 12 月以来就逐步走升的基础上，出现大幅抬升，即便不确定性因素仍存，但在

疫情防控政策优化及宏观氛围转暖背景下钢材贸易商和终端市场信心已出现质的抬升。

2月来看，随着节后复工复产节奏加快，尤其是在钢企利润及终端需求边际修复以及社库已出现快速

累积，但房地产等终端修复程度或较有限的背景下，钢材厂库抬升节奏或加快，而社库或面临一定去化压

力。

图 20：螺纹钢厂内库存 单位：万吨 图 21：螺纹钢社会库存 单位：万吨
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图 22：热卷厂内库存 单位：万吨 图 23：热卷社会库存 单位：万吨

我国制造业 PMI 重回荣枯线上方，且随着春节假期结束以及春季来临气温逐渐回暖，各地建设项目陆

续开工，
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长 安 期 货 各 分 支 机 构 及 事 业 部

江苏分公司

地址：常州市新北区高新科技园 3号楼 B座 307
电 话：0519-85185598

山东分公司

地址：山东省烟台市经济技术开发区珠江路 10号
电话：0535-6957657
传真：0535-6957657
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