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黑色板块纵览
上周终端需求回升，稳增长预期预期下，黑色各品种反弹。

螺纹钢涨+1.81%，热轧卷板涨1.41%，铁矿石涨+1.56%，

焦炭涨+0.3%，焦煤跌-0.33%。

螺纹钢
短期震荡运行。中长期建议逢低做多钢材利润（一方面粗钢

减产政策，另一方面，吨钢利润处于历史偏低水平）

铁矿石
中长期铁矿石供需宽松，价格重心将逐步下移，中长线逢高

做空为主。

双焦
震荡运行。焦化厂和钢厂亏损扩大，产业链负反馈下，双焦

震荡偏弱运行，但是双焦低库存对价格仍有支撑。
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黑色热点解读——螺纹钢行情走势 行情表现

螺纹钢先涨后跌。

Ø 6.13-6.20，产业链负反馈。海外加息，国

内地产对需求拖累较大，季节性消费淡季，

南方强降雨，北方高温，需求下滑。钢材

价格下滑引发产业链负反馈，钢价大跌。

Ø 6.21-6.30，现货成交有所好转，螺纹钢产

量下降，需求回升，库存逆季节去库，螺

纹钢基本面转好，钢价止跌反弹。

Ø 7.1之后，成本松动，钢价随成本下滑，但

是吨钢利润有所修复。



黑色热点解读——螺纹钢：供给
Ø 7月1日，螺纹钢周产量为269.86万吨，环比

-18.05万吨，同比-23.46%。其中高炉减-

15.63万吨，电炉减-2.42万吨。由于钢企盈

利率大幅下降，近期钢厂检修规模增多，铁

水产量大幅下降。短流程因亏损严重，产量

低位运行。

Ø 从政策和利润两个角度来看，后期螺纹钢产

量低位运行。
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黑色热点解读——螺纹钢：需求
建材需求主要看房地产和基建。

Ø 房地产：5月国家统计局公布了房地产各项指

标，环比出现明显回升，但同比表现依然差，

尤其是拿地和新开工，1-5月累计同比下滑-

45.7%和-30.6%。不过近期随着稳增长各项政

策的落地，销售出现了明显好转，但是拿地还

是比较差。

Ø 基建：基建托底经济，专项债于8月发行完毕，

5、6月是专项债集中发行期（5月发7754亿元，

6月发超1万亿），目前新老基建共同发力，预

计三季度螺纹钢需求在基建发力下，环比回升。

Ø 螺纹钢表观消费量为323.54万吨，环比

+22.28万吨，同比-0.3%。近期国内极端天气

有所缓解，健康码“摘星”，建材成交和螺纹

钢表需均出现明显回升。但是上周五后，国内

疫情又出现反复，警惕短期疫情对需求的压制。
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黑色热点解读——螺纹钢：库存、基差，成本利润 Ø 库存方面：厂库-25.27万吨，社库-28.41万吨，总库存-

53.68万吨至1195万吨。厂库和社库去库，螺纹钢供需边

际好转，总库存逆季节去库。

Ø 截止7月4日，上海螺纹钢基差45，基差处于平水附近。今

年的基差波动比较小，目前处于基差回归阶段。虽然目前基

差不利于卖出保值，但是高库存，成本下行钢价仍有下行风

险，建议手里货物多的贸易商，对部分货物进行卖出保值。

Ø 成本利润，铁矿石和焦煤供需逐步缓解，价格大跌，成本松

动，而钢材基本面逐步好转，盘面利润有所扩大。

总结，

短期螺纹钢供需错配，库存逆季节去库，但是高库存，叠加炉

料下跌，成本松动，拖累钢价上涨，预计短期螺纹钢震荡运行，

盘面利润有所扩大。

中长期建议逢低做多钢材利润（一方面粗钢减产政策，另一方

面，吨钢利润处于历史偏低水平）。
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黑色热点解读——铁矿石行情走势 行情表现

铁矿石先涨后跌。

Ø 国内外铁矿石需求均面临下滑。国内粗钢

减产政策，钢厂因亏损检修停产增多，高

炉产量下降，上周铁水产量下降，港口库

存累库。海外，美联储加息75个基点，经

济下滑，海外钢厂检修增多，铁矿需求预

期下行，价格震荡偏弱运行。
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黑色热点解读——铁矿石
基本面情况

Ø 供给端，全球铁矿石发货量高位运行，6月是矿山季末冲量

的关键点，后期到港环比回升。另外，下半年矿山环比正能

量较大，内矿近期复产增多，内矿边际回升，中长期，随着

国家“基石计划”逐步落地，2025年计划实现国内矿产量

达到3.7亿吨。整体来看，下半年铁矿石供应充足。

Ø 需求端，全国247家日均铁水产量为235.96万吨，环比-

3.69万吨。随着国内亏损钢厂扩大，近期钢材检修增多，铁

水产量回落，国内铁矿需求回落。此外，海外经济进入衰退

期，海外钢厂集中检修，铁矿石国内外需求均出现回落。

Ø 港口库存为1.26亿吨，环比+54万吨。

Ø 64家样本钢厂进口烧结粉矿库存为1434万吨，环比下滑-

28万吨。钢厂对后期铁矿价格悲观，目前按需采购，库存

量不高。

总结，铁矿石供需逐步宽松，价格继续上涨阻力大，中长期震

荡偏弱运行，但是终端需求回暖，“稳增长”压力下，部分地

区钢厂可能继续亏损生产，铁矿石主力相对抗跌，下跌节奏或

有反复。
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黑色热点解读——双焦
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基本面情况

焦煤

Ø 焦煤供给：国内焦煤供应稳定。进口方面，蒙煤通关持续回

升，干其毛都口岸增至500车以上，策克口岸和满都拉口岸

均出现回升。

Ø 焦煤需求：全国吨焦利润当前为-42元/吨（内蒙古，江苏、

山东和山东亏损严重）。焦化厂提产动力不足，焦炭产量下

降。

Ø 库存方面：焦煤低库存对价格有较强支撑。

焦炭

Ø 钢厂重启第二轮焦炭提降200元/吨，累计下降500元。

Ø 焦炭供给，由于焦化厂利润低位，焦化厂提产积极性差，目

前焦炭日产量下降。

Ø 焦炭需求：全国247家日均铁水产量为235.96万吨，环比-

3.69万吨。钢厂亏吨扩大，近期检修增多，铁水产量下降。

Ø 库存：总库存维持低位，对价格有支撑。

总的来说，焦化厂和钢厂亏损扩大，产业链负反馈下，双焦震

荡偏弱运行，但是双焦低库存对价格仍有支撑。
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黑色热点解读——双焦
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