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投 资 要 点

上游：海外资源品走势偏弱

2月受坍塌事故短期供给冲击影响，国内动力煤/焦煤/焦炭价格出现上行，需求端复工情况良好带动全国重点电厂日耗

量环比显著提升。海外资源品价格走势偏弱，煤价与天然气价格大幅下行，原油价格微降。受美联储加息预期抬升影

响，金属期货价格全线下跌。

中游：开工带动材料价格上行

受供给端装置重启叠加需求恢复相对滞后影响，2月主要化工品价格悉数下跌。但受下游基建与制造业开工加速催化，
钢材市场需求显著修复，螺纹钢和线材价格本月分别上涨36%/40%，高炉开工率与粗钢产量亦有明显提升。

下游：出行热度明显回升

2月一线城市地铁客运量与拥堵延时指数大幅上行，出行活跃度明显上升。农产品方面猪价由跌转涨, 预期外的出栏亏
损使得有效存栏收缩，饲养场二次育肥比例开始提升。屠宰企业带动肉鸡收购量提升，2月白羽鸡肉价格大幅上行。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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投 资 要 点

新兴行业：关注数字经济政策催化

中共中央、国务院发布数字中国建设整体布局规划，提出要打通数字基础设施大动脉，畅通数据资源大循环。产业方面字节、

阿里、微软、百度等相继公告旗下类ChatGPT平台进展。2月光伏行业综合价格指数明显上行，春节后硅料价格反弹明显。

交易与估值：行业轮动显著加快，顺周期和数字经济占优

以申万一级行业涨跌幅标准差刻画的行业表现分化指数处于五年来低位，表明近期行业轮动明显加快。从动态估值来看，截

至2月底，FY2与FY3盈利预测对应PE历史分位数相对较低的行业是煤炭、银行、有色、石油、电力、军工，FY2与FY3盈利预

测对应PE历史分位数较低的指数是锂矿、锂电、大飞机、储能。

2月，2023E盈利增速上修幅度较大的行业是社服、传媒、轻工、计算机； 2024E盈利增速上修幅度较大的行业是公用、环保、

社服；2023E与2024E盈利增速上修幅度较大的指数是网络安全、预制菜、芯片、中药、元宇宙。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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风 险 提 示

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

1、宏观经济超预期下行

2、产业政策力度不及预期

3、中观景气对股价指引作用减弱
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2月景气概览

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：华鑫证券研究整理

类别 板块 推荐指数 景气环比 行业景气关注点 行业动态关注点

上游

煤炭 ☆☆ 持平 海外煤价大幅走低 煤炭生产供应保障进展

油气 ☆ 下行 国际油价震荡向下，天然气价格大幅下行 俄罗斯石油减产力度

有色 ☆☆ 下行 金属期货价格全线下跌 3月FOMC会议决议

中游
化工 ☆ 下行 主要化工品价格悉数下跌 欧洲化工厂开工情况
机械 ☆☆ 下行 挖机销量增速再度下探 挖机出口增速
材料 ☆☆ 上行 钢材价格大幅上行 基建、地产链复工情况

下游

家电 ☆☆ 上行 空调、彩电、冰箱等销售额同比高增 3.8促销情况
农业 ☆☆ 上行 猪价由跌转涨 中央储备猪肉收储
白酒 ☆☆ 下行 飞天茅台与泸州老窖批价下行 春糖会
食品 ☆☆ 持平 生鲜乳价格延续下跌 预制菜产业大会开幕
交运 ☆☆ 上行 市内交通热度明显回升 BDI后续走势
汽车 ☆ 下行 汽车产销增速下行 新能源车购置税减免

金融地产

银行 ☆ 持平 贷款余额增速环比上行 2月社融数据
非银 ☆ 下行 月均成交额与两融余额同比下行 全面注册制实施后IPO审核情况

地产 ☆☆ 上行 30大中城市商品房月合计成交面积大幅上行 竣工数据

新兴产业

光伏 ☆☆ 持平 硅料价格出现松动 钙钛矿电池研发进展
锂电 ☆ 下行 锂镍价格继续上行 钠离子电池试验车亮相

电子 ☆☆ 下行 需求周期向上仍需等待
科技仪器设备、操作系统和基础软件国产化
攻坚战政策指引出台

通信 ☆☆☆ 持平 三大运营商收入企稳 《数字中国建设整体布局规划》发布

传媒 ☆☆ 持平 2月平均单日票房收入环比下行 3月百度文心一言发布会

医药 ☆☆ 上行 国内外医药融资热度环比整体有所上行 《中医药振兴发展重大工程实施方案》发布

军工 ☆☆ 持平 镁合金、铝合金价格上行 两会公布军费开支目标



8诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

➢ 以申万一级行业涨跌幅标准差刻画的行业表现分化指数处于五年来低位，表明近期行业轮动明显加快

➢ 以申万一级行业月度成交额占比标准差刻画的行业分化指数处于五年来平均值水位附近，但也处于2020年以来的绝对低点
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资料来源：Wind，华鑫证券研究（数据截至2023年2月28日）



9诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

➢ 从PE(TTM)维度，静态估值分位数较高的行业是汽车、农林牧渔、社会服务；分位数较低的行业是有色、煤炭与交运。

➢ 综合PE与PB分位数来看，估值历史分位数均相对偏低的行业是银行、通信、电子、医药生物。

静态估值：综合来看银行、通信、电子、医药分位数相对偏低

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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动态估值：预测PE对应历史分位数较低的行业是煤炭、银行、有色

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：Wind，华鑫证券研究（数据截至2023年2月28日，部分行业对应指标为极端值未予显示）

➢ 截至2月底，FY2与FY3盈利预测对应PE历史分位数相对较低的行业是煤炭、银行、有色、石油、电力、军工
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资料来源：Wind，华鑫证券研究（数据截至2023年2月28日，部分行业对应指标为极端值未予显示）

动态估值：预测PE对应历史分位数较低的指数是锂矿、锂电、储能
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2023E盈利增速上修幅度较大的行业是社服、传媒、轻工、计算机

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：Wind，华鑫证券研究（数据截至2023年2月28日，部分行业对应指标为极端值未予显示）
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➢ 2月，2023E盈利增速上修幅度较大的行业是社服、传媒、轻工、计算机； 2024E盈利增速上修幅度较大的行业是公

用、环保、社服
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23E盈利增速上修幅度较大的指数是网络安全、预制菜、芯片

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：Wind，华鑫证券研究（数据截至2023年2月28日，部分行业对应指标为极端值未予显示）

➢ 2月，2023E与2024E盈利增速上修幅度较大的指数是网络安全、预制菜、芯片、中药、元宇宙； 2024E盈利增速上修

幅度较大的指数是网络安全、预制菜、芯片
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2月，23E盈利上修幅度较大的行业是商贸、交运、综合

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：Wind，华鑫证券研究（数据截至2023年2月28日，部分行业对应指标为极端值未予显示）

➢ 2月，2023E盈利增速上修幅度较大的行业是商贸、交运、综合； 2024E盈利增速上修幅度较大的指数是商贸、综合、建

筑

交运

综合

机械

计算机

化工

电力

军工

建筑

汽车

医药

食饮

通信

家电

电子

公用

环保

纺织

钢铁

有色

社服

美容护理

石油

银行

传媒

轻工

房地产

非银

煤炭

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

-3% -2% -1% 0% 1% 2% 3%

FY2月度预测盈利变化幅度

FY3月度预测盈利变化幅度



15

2月，23E盈利上修幅度较大的指数是调味品、云计算、预制菜

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：Wind，华鑫证券研究（数据截至2023年2月28日，部分行业对应指标为极端值未予显示）

➢ 2月，2023E盈利上修幅度较大的行业是调味品、云计算、预制菜； 2024E盈利增速上修幅度较大的行业是预制菜、数
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02 上游行业：海外资源品价格走势偏弱
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煤炭：国内市场煤价有所上行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：本月国内煤炭价格有所上行

➢ 2月供需双重作用使得国内动力煤/焦煤/焦炭价格出现上行，短期受煤矿坍塌事故影响供给端有所收紧，需求
端复工情况良好带动全国重点电厂日耗量环比显著提升。

➢ 海外煤价大幅走低，纽卡斯尔NEWC动力煤现货价月内下行幅度超过30%。

行业 指标 最新值
月内变动

(%)
年内变
动(%)

单位
截至日
期

煤炭

期货结算价(活跃合约):动力煤 801.0 0.7 -13.0 元/吨 2/27

期货结算价(活跃合约):焦煤 2068.0 11.1 10.3 元/吨 2/27

期货结算价(活跃合约):焦炭 2953.5 2.6 9.2 元/吨 2/27

综合平均价格指数:环渤海动力煤 732.0 -0.3 -0.3 元/吨 2/22

京唐港:库提价(含税):主焦煤山西产 2500.0 0.0 -8.4 元/吨 2/27

钢之家(中国)焦炭价格指数 2499.0 -0.8 -6.8 元/吨 2/24

纽卡斯尔NEWC动力煤现货价 187.3 -36.3 -53.4 美元/吨 2/17

日耗量:煤炭:全国重点电厂 582.0 38.9 3.9 万吨 2/16

煤炭库存:CCTD主流港口 6219.2 12.7 12.5 万吨 2/27

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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油气：国际油价震荡向下，天然气价格大幅下行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：2月原油价格小幅下行

➢ 2月布伦特与WTI原油价格微降，受土耳其地震、俄罗斯减产等因素影响月内多空价格博弈加剧。

➢ 海外天然气现货及期货价格大幅下跌，欧洲天然气库存水位处于安全位置。

行业 指标 最新值
月内变动

(%)
年内变动

(%)
单位 截至日期

油气

期货结算价(连续):布伦
特原油

82.5 -2.4 -4.0 美元/桶 2/27

期货结算价(连续):WTI
原油

75.7 -4.0 -5.7 美元/桶 2/27

期货收盘价(连
续):NYMEX天然气

2.7 -0.1 -38.6 
美元/百
万英热

2/27

市场价:液化天然气
LNG:全国

6239.1 -2.3 -13.0 元/吨 2/20

库存量:商业原油:全美 479.0 5.8 13.9 元/吨 2/17

图表：美国商业原油库存大幅回升
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资料来源：Wind，华鑫证券研究
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有色：金属期货价格全线下跌

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：有色金属期货价格全线下跌

➢ 受2月FOMC会议后加息预期升温及美债利率上行影响，主要金属中黄金、银、铜、锌、铅、铝期货价月内冲高回
落，分别下跌6.2%/7.2%/2.0%/9.6%/2.4%/8.4%，镍和锡下降幅度比较大，分别下降16.7%/21.1%。

➢ 库存方面，本月铜、镍库存继续去化，铝、锌、铅库存触底反弹

指标 最新值
月内变动

(%)
年内变动

(%)
单位 截至日期

期货结算价:COMEX黄金 18.2 -6.2 -0.1 
百美元/
盎司

2/27

期货结算价:COMEX银 20.8 -7.2 -13.5 
美元/盎

司
2/27

期货结算价:COMEX铜 4.0 -2.0 5.3 美元/磅 2/27
期货官方价:LME3个月锌 3005.5 -9.6 0.6 美元/吨 2/27

期货官方价:LME3个月铅 2101.0 -2.4 -7.9 美元/吨 2/27
期货官方价:LME3个月铝 2358.0 -8.4 -1.4 美元/吨 2/27

期货官方价:LME3个月镍 24850.0 -16.7 -18.5 美元/吨 2/27

期货官方价:LME3个月锡 25325.0 -21.1 2.1 美元/吨 2/27

图表：铝、锌、铅库存触底反弹
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03 中游行业：开工带动材料价格上行
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化工：主要化工品价格悉数下跌

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：2月主要化工品价格悉数下跌

➢ 2月受供给端装置重启叠加需求恢复相对滞后影响下主要化工品价格悉数下跌，仅石油制品类的燃料油和石
脑油、有机化工类乙烯价格出现明显上行

细分行业 指标 最新值
月内变动

(%)
年内变动

(%)
单位 截至日期

无机化工
钛白粉：现货价国内 15100.0 0.87 0.87 元/吨 2/27

纯碱：期货结算价 2910.0 -2.25 6.95 元/吨 2/27

石油制品

燃料油：期货结算价 2884.0 5.06 5.76 元/吨 2/27

沥青：期货结算价 3766.0 -3.41 -2.57 元/吨 2/27

石脑油：CFR韩国现货价 739.4 6.44 13.39 美元/吨 2/24

有机化工
原料

纯苯：现货价国内 7030.0 -0.99 3.99 元/吨 2/24

甲苯：现货价国内 7270.0 2.68 17.07 元/吨 2/24

对二甲苯：现货价国内 7899.0 -4.18 5.77 元/吨 2/24

醋酸：现货价国内 2900.0 -3.33 0.00 元/吨 2/24

甲醇：期货结算价 2669.0 -3.12 1.50 元/吨 2/27

PTA：期货结算价 5602.0 -2.78 2.00 元/吨 2/27

苯乙烯：期货结算价 8591.0 -1.25 2.00 元/吨 2/27

乙烯：CFR东南亚现货价 971.0 15.46 6.59 美元/吨 2/24

乙二醇：期货结算价 4346.0 -1.07 4.96 元/吨 2/27

细分行业 指标 最新值
月内变动

(%)
年内变动

(%)
单位 截至日期

塑料原料
和产品

聚丙烯：期货结算价 7883.0 -3.63 1.39 元/吨 2/27

聚乙烯：期货结算价 8294.0 -1.88 2.16 元/吨 2/27

PVC：期货结算价 6470.0 0.42 3.69 元/吨 2/27

聚合MDI：市场主流价
均价

15825.0 -1.71 8.39 元/吨 2/27

TDI：现货价国内 19600.0 -4.85 4.39 元/吨 2/27

人造纤维

涤纶短纤：CCFEI价格
指数

7226.7 -3.47 1.33 元/吨 2/27

涤纶DTY：CCFEI价格
指数

8800.0 -0.56 2.62 元/吨 2/27

粘胶短纤1.5D：CCFEI
价格指数

13100.0 0.77 2.34 元/吨 2/27

橡胶 天然橡胶：期货结算价 12520.0 -5.65 -1.84 元/吨 2/27

化肥
尿素：期货结算价 2516.0 -1.91 -0.89 元/吨 2/27

硫酸铵：平均价 1114.0 -7.48 -11.52 元/吨 2/27

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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机械：1月挖机销量增速再度下行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：1月挖机销量增速再度下行

➢ 2022年1月，挖机销量当月同比-33.1%，销量增速再度下行。受春节假期提前影响，1月挖掘机开工小时数
仅为44.0小时，同比-37.2%。

资料来源：Wind，华鑫证券研究

指标
当月同比
变动

上月同比
变动

当月同比相较上月增速差 当月同比相较上年同期增速差 截至日期

主要企业销量：挖掘机 -33.1% -29.8% -3.3% -12.7% 1/31

产量：挖掘机 -34.9% -15.3% -19.6% -16.9% 12/31

开工小时数:挖掘机 -37.1% -14.3% -22.9% -34.5% 1/31

工程机械行业出口数量：挖掘机 24.40% 44.40% -20.00% -80.20% 12/31

产量:金属切削机床 -11.7% -13.2% 1.5% -17.5% 12/31

产量：工业机器人 -9.5% 0.3% -9.8% -24.6% 12/31
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建材：钢材价格大幅上行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：螺纹钢/线材价格月内大幅增长

➢ 受下游基建与制造业开工加速催化，钢材市场需求复苏显著，螺纹钢和线材价格本月分别上涨36%/40%，
高炉开工率与粗钢产量亦有明显提升。月内水泥价格微升，玻璃价格有所下行。

行业 指标 最新值 月内变动(%) 年内变动(%) 单位 截至日期

建材

水泥价格指数 137.6 0.6 -2.9 点 2/24
期货结算价:螺纹钢 4201.0 0.5 2.8 元/吨 2/27

库存:螺纹钢(含上海全部仓
库)

915.9 36.0 134.9 万吨 2/24

期货结算价:热轧卷板 4283.0 2.0 3.6 元/吨 2/27
市场价:线材:HPB300 

Φ6.5mm
4347.9 0.1 2.8 元/吨 2/20

库存:线材 174.3 40.3 170.9 万吨 2/24
唐山钢厂:高炉开工率 59.5 4.2 5.6 % 2/24

日均产量:粗钢:重点企业(旬) 209.3 5.3 9.2 万吨 2/20
期货结算价(活跃合约):玻璃 1521.0 -6.3 -7.7 元/吨 2/27

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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家电：空调、彩电、冰箱等销售额同比高增

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：2月主要家电销售额同比呈现高增

➢ 2月，空调、彩电、冰箱、洗衣机等主要家电销售额同比呈现高增，生活小家电ICPI环比微升，义乌小商
品电子电器价格指数环比下行
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资料来源：Datayes，奥维云网，华鑫证券研究

图表：生活小家电ICPI环比上行
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农业：猪价由跌转涨

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：2月下旬鸡肉价格震荡微跌；猪价由跌转涨

➢ 2月猪价由跌转涨, 预期外的出栏亏损使得有效存栏收缩，饲养场二次育肥比例开始提升。

➢ 2月白羽鸡肉价格大幅上行，屠宰企业带动肉鸡收购量提升，经销商备货补库刺激鸡肉价格上行。

指标 最新值 月内变动(%)
年内变动

(%)
单位 截至日期

22个省市:平均价:生猪 15.8 2.7 -14.2 元/千克 2/24

养殖利润:自繁自养生猪 -234.7 -26.1 429.7 元/头 2/24

22个省市:猪粮比价 5.4 1.3 -13.7 无 2/24

平均价:生猪饲料 3.6 -1.9 -2.2 元/公斤 2/22

平均批发价:白条鸡 18.3 -2.1 -0.5 元/公斤 2/25

主产区平均价:白羽肉鸡 10.0 17.6 26.6 元/公斤 2/24

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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农产品：蔬菜价格悉数下跌

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：2月农产品价格悉数回落

➢ 2月农产品价格均出现不同程度的下跌，其中豆粕、玉米、小麦出现较大幅度的下跌。

➢ 蔬菜方面，28种重点监测蔬菜平均价格月内下跌8.3%

指标 最新值 月内变动(%) 年内变动(%) 单位 截至日期

农业

现货价:玉米:平均价 2905.1 -0.9 -1.1 元/吨 2/27
现货价:豆粕 4435.1 -6.2 -6.7 元/吨 2/27
现货价:大豆 5335.8 -0.1 -1.6 元/吨 2/27
现货价:小麦 3150.6 -1.9 -2.1 元/吨 2/27

期货结算价:CBOT玉米 643.5 -5.3 -5.2 美分/蒲式耳 2/27
期货结算价:CBOT豆粕 481.8 -0.5 2.3 美元/短吨 2/27
期货结算价:CBOT大豆 1512.8 -1.6 -0.7 美分/蒲式耳 2/27
期货结算价:CBOT小麦 710.0 -6.7 -10.4 美分/蒲式耳 2/27

经销价:白糖:一级 5912.0 1.1 2.2 元/吨 2/27
中国棉花价格指数:328 15439.0 -2.7 2.6 元/吨 2/27

平均批发价:28种重点监测蔬菜 5.7 -8.3 13.5 元/公斤 2/27
资料来源：Wind，华鑫证券研究
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食饮：飞天茅台与泸州老窖批价下行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：批发价格指数基本走平

➢ 白酒批发价格指数基本持平，飞天茅台与泸州老窖批价下行

➢ 食品方面总体价格基本持平，生鲜乳价格延续下跌

图表：生鲜乳价格延续下跌

行业 指标 最新值 月内变动(%) 年内变动(%) 单位 截至日期

食品

平均价:生鲜乳:主产区 4.0 -1.2 -1.9 元/公斤 2/15

零售价:婴幼儿奶粉:国产品牌 220.4 -0.2 0.1 元/公斤 2/17

36个城市平均零售价:花生油:桶装 142.8 0.4 0.1 元/5升 2/24

36个城市平均零售价:面粉:富强粉 2.9 0.7 0.3 元/500克 2/24

行业 指标 最新值 月内变动(%)
年内变动

(%)
单位 截至日期

白酒

白酒批发价格总指数:全国:旬定基 110.8 0.0 0.2 - 2/10

飞天茅台(2021,批价，散装) 2770.0 -0.4 -0.4 元/瓶 2/28
五粮液（普五八代，批价） 965.0 0.0 0.0 元/瓶 2/28
泸州老窖（国窖1573，批价） 900.0 0.0 0.0 元/瓶 2/28

价格:白酒:泸州老窖:500ml:京东 398.0 -2.5 2.1 元/瓶 2/24

价格:白酒:剑南春:500ml:京东 489.0 0.0 0.0 元/瓶 2/24

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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交运：疫情扰动削弱，BDI有所上行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：BDI指数、CCFI与SCFI指数均有所回落

➢ 市内交通方面，2月一线城市地铁客运量与拥堵延时指数大幅上行，出行活跃度明显上升

➢ 海运指数方面，2月CCFI与SCFI综合指数有所回落，受益于铁矿砂等原材料需求提振，BDI大幅上行。

图表：2月一线城市地铁客运量大幅上行
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行业 指标 最新值
月内变
动(%)

年内变
动(%)

单位 截至日期

海运与市
内交通

波罗的海干散货
指数(BDI)

935.0 37.3 -38.3 无 2/27

CCBFI:综合指数 1058.2 4.2 -3.0 无 2/24

CCFI:综合指数 1077.8 -7.1 -67.1 无 2/24

SCFI:综合指数 946.7 -8.1 -77.5 无 2/24

地铁客运量:北
上广深平均

3300.1 46.5 67.5 万人次 2/25

拥堵延时指数:
北上广深平均

1.6 28.0 15.5 无 2/25

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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汽车：产销增速有所回落

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：1月新能源车销量增速转负

➢ 春节假期提前及高基数的影响，1月汽车产销有所下行，新能源汽车同比增速转负。2月汽车日均销量冲高
回落。根据乘联会预测，月狭义乘用车零售销量预计135.0万辆，同比增长7.2%，环比增长4.3%；其中新能
源零售销量预计40.0万辆，同比增长46.6%，环比增长20.3%，渗透率29.6%。

图表：2月汽车日均销售量冲高回落

行业 指标
当月同
比变动
（%）

上月同
比变动
（%）

当月同比
相较上月
增速差
（%）

当月同比
相较上年
同期增速
差（%）

截至
日期

汽车

销量:汽车 -35.0 -8.4 -26.5 -35.8 1/31

产量:汽车 -16.7 -9.9 -6.8 -20.1 12/31
销量:新能源

汽车
-5.5 54.4 -59.9 -146.3 1/31

销量:新能源
汽车：纯电动

-17.2 39.4 -56.6 -147.2 1/31
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资料来源：Wind，华鑫证券研究
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银行：贷款余额增速环比上行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：各项贷款余额增速环比上行

➢ 1月金融机构各项贷款余额增速环比上行，2月1年期LPR和5年期LPR均保持不变

图表：2月1年期LPR和5年期LPR均保持不变
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资料来源：Wind，华鑫证券研究
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券商：两市月均成交额与两融余额同比下行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：2月A股两市成交金额同比下行11%

➢ 2月A股两市成交金额同比下行11%，两融余额月均值同比下行8.7%

图表：2月两融余额月均值同比下行8.7%
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地产：30大中城市商品房成交活跃度明显上行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：30大中城市商品房月合计成交面积同比上行30.9%

➢ 2月，30大中城市商品房月合计成交面积同比上行30.9%，城市二手房出售挂牌量和挂牌价格环比上行明显。

图表：城市二手房出售挂牌量和挂牌价格环比上行明显

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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光伏：硅料价格有所反弹

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

➢ 2月，光伏行业综合价格指数明显上行，春节后硅料价格反弹明显，除组件外电池片、硅片、多晶硅价格指数
亦有所修复。

图表：硅料价格有所反弹

行业 指标 最新值 月内变动(%) 年内变动(%) 单位
截至日
期

光伏

现货价:国产多晶硅料(一级料) 36.0 43.0 -8.8 美元/千克 2/27
现货价(周平均价):光伏级多晶硅 28.8 54.0 23.9 美元/千克 2/22
现货价(周平均价):晶硅光伏组件 0.2 -0.5 -4.5 美元/瓦 2/22
现货价(平均价):单晶PERC电池片

(182mm,22.8%+)
0.2 32.2 21.6 美元/瓦 2/22

现货价(平均价):光伏玻璃(3.2mm镀膜) 26.5 0.0 -3.6 元/立方米 2/22
现货价(平均价):光伏玻璃(2.0mm镀膜) 19.5 0.0 -4.9 元/立方米 2/22

光伏行业综合价格指数(SPI) 57.0 24.6 -3.3 无 2/27
光伏行业综合价格指数(SPI):多晶硅 151.7 44.1 -10.9 无 2/27
光伏行业综合价格指数(SPI):硅片 70.7 35.5 21.8 无 2/20
光伏行业综合价格指数(SPI):组件 35.2 0.0 -10.7 无 2/27
光伏行业综合价格指数(SPI):电池片 27.9 23.3 -9.8 无 2/27

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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锂电：锂镍价格持续下行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

➢ 2月，锂电相关原材料价格出现明显下行，头部厂商拟推出锂矿返利计划引导价格中枢下移。

图表：锂、镍价格大幅下行

行业 指标 最新值
月内变动

(%)

年内变动

(%)
单位

截至
日期

锂电

价格:碳酸锂99.5%电:国产 39.3 -16.3 -23.3 万元/吨 2/27

价格:氢氧化锂56.5%:国产 43.3 -10.5 -18.9 万元/吨 2/27

现货结算价:LME镍 2.5 -16.3 -19.1 万美元/吨 2/27

长江有色市场:平均价:钴:1# 30.5 1.3 -7.0 万元/吨 2/27

价格:正极材料:磷酸铁锂:国产 13.4 -11.6 -17.3 万元/吨 2/27

价格:前驱体:正磷酸铁:国产 1.6 -17.1 -30.8 万元/吨 2/27

价格:前驱体:三元前驱体523 9.3 -0.5 -9.7 万元/吨 2/27

价格:正极材料:三元6系:单晶622型 32.9 -8.0 -12.5 万元/吨 2/27

价格:基膜:湿法:9μm:国产中端 1.5 0.0 0.0 元/平方米 2/27

价格:基膜:干法:14μm:国产中端 0.8 0.0 0.0 元/平方米 2/27

价格:铝塑膜:中端:国产 21.5 0.0 0.0 元/平方米 2/27

价格:六氟磷酸锂 17.8 -14.5 -23.7 万元/吨 2/27

价格:电解液:磷酸铁锂 4.5 -11.8 -18.2 万元/吨 2/27

价格:电解液:三元圆柱2.6Ah 5.7 -8.9 -11.7 万元/吨 2/27

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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TMT：数字中国重磅规划出台

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

➢ 2月，中共中央、国务院发布数字中国建设整体布局规划，提出要打通数字基础设施大动脉，畅通数据资源
大循环；产业方面字节、阿里、微软、百度等相继公告旗下类ChatGPT平台进展。

行业 细分板块 指标
当月同比变动

（%）
上月同比变动

（%）

当月同比相
较上月增速
差（%）

当月同比相
较上年同期
增速差（%）

截至日期

TMT

电子

进口金额:半导体制造设备 -43.1 -42.6 -0.5 -85.8 12/31

出口金额:二极管及类似半导体器件 -0.1 14.8 -14.9 -44.5 12/31

台积电:营收 16.2 23.9 -7.7 -19.7 1/31

指标 当月值 上月值 月环比变动
上年同期同
比变动

截至日期

中国台湾:电子暨光学产业PMI 35.2 39.8 -4.6 -22.6 1/31

中国台湾:电子暨光学产业PMI:未完成订单 34.4 34.2 0.2 -20.8 1/31

通信

指标
当月同比变动

（%）
上月同比变动

（%）

当月同比相
较上月增速
差（%）

当月同比相
较上年同期
增速差（%）

截至日期

进口金额:移动通信基站 5.7 -1.2 6.9 41.8 12/31

出口金额:移动通信基站 -42.5 4.6 -47.1 -20.0 12/31

中国移动与中国电信新增5G：用户数 -40.6 10.1 -50.7 -55.3 1/31

传媒
指标 当月值 上月值 月环比变动 同比变化 截至日期

电影票房收入:每日均值（万元） 32472.0 5021.2 546.7% 272.6 12/31

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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军工：镁合金、铝合金价格上行

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表：镁合金、铝合金价格下行

镁合金、铝合金价格上行。本月海绵钛价格与上月持平，镁合金、铝合金价格较上月分别上行15.2%和
1.3%。

板块 指标 最新值 月内变动(%) 年内变动(%) 单位 截至日期

军工

价格:海绵钛:≥99.6%:国产 80 0.0 0.0 元/千克 2/27

最低价:镁合金:AZ91D:山西 23900 15.2 -26.5 元/吨 2/27

价格:铝合金:A356:国产 19950 1.3 -12.3 元/吨 2/27

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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风 险 提 示

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

1、宏观经济超预期下行

2、产业政策力度不及预期

3、中观景气对股价指引作用减弱
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宏观策略组介绍

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

谭倩：13年研究经验，研究所所长，首席分析师。

杨芹芹：经济学硕士，7年宏观策略研究经验。曾任如是金融研究院研究总监，民生证券研究员，兼任

CCTV新闻和财经频道，中央国际广播电台等特约评论，多次受邀为财政部等政府机构和金融机构提供研究

咨询，参与多项重大委托课题研究。2021年11月加盟华鑫证券研究所，研究内容涵盖海内外经济形势研判、

政策解读与大类资产配置(宏观)、产业政策与行业配置(中观)、全球资金流动追踪与市场风格判断(微观)，

全方位挖掘市场机会。

朱珠:会计学士、商科硕士，拥有实业经验，wind第八届金牌分析师，2021年11月加盟华鑫证券研究所。

周灏: 金融学硕士，2022年7月加盟华鑫研究所，两年券商研究经验，从事中观比较与主题投资研究。

李刘魁: 金融学硕士，2021年11月加盟华鑫研究所。

张帆:金融学硕士，2022年7月加盟华鑫研究所。

孙航:金融学硕士，2022年5月加盟华鑫研究所。
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