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黑色板块纵览 悲观情绪集中释放后，上涨黑色系各品种止跌反弹。螺纹钢

涨7.63%，热轧卷板涨6.85%，铁矿石涨5.58%，焦炭涨

3.34%，焦煤跌-2.04%。

螺纹钢
短期螺纹钢低位震荡运行，参考区间3600-4100。盘面利润

建议逢高止盈。（原料铁矿盘面贴水现货，临近交割基差修

复；钢厂利润有所好转，钢厂有复产预期，铁水继续下降空

间有限）

铁矿石
中长期供需宽松格局不变，但短期600元附近成本支撑。预计

09合约640-740区间震荡。
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黑色热点解读——螺纹钢行情走势 行情表现

悲观情绪释放后，短期钢价超跌反弹。

基本面方面，产量大幅下降后，总库存快速去

库，支撑钢价反弹。



黑色热点解读——螺纹钢：供给
Ø 7月22日，螺纹钢周产量为230.29万吨，环

比-15.32万吨，同比-31.29%。其中高炉减-

16万吨，电炉增+0.68万吨。

Ø 进入7月以来，由于钢厂持续亏损，引发钢厂

集中检修，日均铁水产量大幅下降至219万

吨，距离最高点243万吨，已有9.9%的降幅。

另外当前247家钢企盈利率为9.96%，近期

高炉检修持续进行，高炉产量难有大幅增加。

Ø 不过我们观察到7月中旬开始，随着废钢价格

的不断下跌，电炉钢利润有所回升，电炉钢

产量连续两周出现小幅回升。但电炉这种增

幅不足以对冲高炉端的下跌，所以短期螺纹

钢产量在高炉大规模检修带动下继续保持低

位。
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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：7月15日国家统计局公布了6月房地产各项指

标，环比明显回升，尤其是销售出现明显好转，但拿

地和新开工表现依然较差，1-6月累计同比下滑-

48.3%和-34.4%，拖累中长期下游用钢需求。另外，7

月中旬开始停贷潮事件的发酵，将本就十分脆弱的地

产销售修复中止，随后，银监会也反复表态，防范风

险，保证房地产信贷整体运行平稳，近一周黑色行情

也出现止跌反弹，悲观情绪有所好转，但本轮断供风

波还是对整个房地产信心造成了较大影响，30大中城

市商品房成交处于低位运行，将进一步加剧房企经营

困境，进而影响中长期用钢需求。

Ø 基建：1-6月基建增速达9.25%。5、6月是专项债集中

发行期（5月发7754亿元，6月发超1.37万亿左右），

三季度基建用钢强度尚可，但是不足以对冲房地产的

冲击。

Ø 中长期螺纹钢需求承压，但是短期还是有所好转，本

周螺纹钢表观消费量为304.69万吨，环比+6.54万吨。

近期下游终端有补库需求，且随着基建项目落地，对

三季度钢材需求有一定支撑。
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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-29.91万吨，社库-44.49万吨，总库存-

74.4万吨至964.41万吨。厂库和社库去库，螺纹钢供需边

际好转，总库存逆季节去库，对盘面有支撑。若螺纹钢维持

当前低产量和快速去库的格局，那么旺季前大概率可能出现

供需错配的情况，钢价或因此有一波上涨驱动。

Ø 截止7月22日，上海螺纹钢基差7，基差走弱。盘面上涨修

复基差，短期建议空单逢低止盈。

Ø 成本利润，钢厂大规模检修后，周五前盘面和现货钢材利润

有所修复，但是周五原材料铁矿大幅上涨后，盘面利润出现

下降，建议做多钢材利润的短期止盈。

总结，

当前螺纹钢库存逆季节去库，供需基本面转好，支撑钢材

价格反弹，但是目前螺纹钢基本面转好不是需求驱动，而是产

量大幅下降造成的结果，因此成本下行压力偏大，进而影响钢

价上涨幅度，预计短期螺纹钢低位震荡运行，参考区间3600-

4100。中长期来看，海外经济衰退预期仍存叠加国内地产引

发的需求疲软格局下，螺纹钢价格重心将逐步下移。
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黑色热点解读——铁矿石行情走势 行情表现

铁矿石大幅反弹。

Ø 前期价格超跌后，盘面2301合约已跌至成

本附近，成本端有支撑。

Ø 钢厂集中检修后，铁水产量降至219万吨，

钢厂利润有所修复，此外钢材逆季节去库，

尤其螺纹钢去库幅度扩大，下游钢材基本

面好转预期下，矿价大幅反弹。

Ø 基差修复，9月合约临近交割，铁矿石盘

面大幅贴水现货，盘面修复贴水，短期仍

有一定的修复空间。
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黑色热点解读——铁矿石
基本面情况

Ø 供给端：全球铁矿石发货量为2984万吨，6月季末冲量结束后，

出现节奏上的回落，但是6月季末冲量的铁矿，近期集中到港，

近两周26港到港量均值为2400万吨，到港处于高位，短期铁

矿供应还是比较充足的。

Ø 需求端：全国247家钢厂盈利率仅为9.94%，钢厂亏损持续扩

大，所以自6月15日以来，截止目前全国样本企业共有68座在

检高炉、累计容积82866m³，铁水日产量减少23.32万吨，目

前铁水降至219.24万吨。距离最高点243万吨，已有10%的降

幅。

Ø 库存：45港港口库存量为1.32亿吨，连续四周累库。另外就是

钢厂铁矿石库存方面，64家样本钢厂烧结粉矿库存为1349.62

万吨，处于近六年历史低位，进口矿平均可用天数为23天，也

处于历史偏低水平，这个可以看出来，钢厂目前对于后期铁矿

价格看跌，采购也是按需采购，降库为主。

Ø 基差，铁矿盘面贴水在反弹过程中修复，短期仍有一定的修复

空间。

总结，铁矿石大方向保持看空的观点，海外宏观衰退背景叠加国

内地产引发需求疲软的格局下，铁矿石仍存在补跌空间，悲观情

绪下，价格或将继续下探，但是从估值的角度，关注远月2301

合约600附近支撑，短期大概率难以跌破成本90美金附近，所以

此处市场有一定博弈。
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黑色热点解读——铁矿石

Ø 目前盘面的情况，短线阻力在700-

740这一范围，关注压力回踩，有横

向迹象后在参与做空，因为日线来看

仍处于下跌趋势，日线在打破740的

支撑位趋势性转空概率偏大，短线可

能有限受制于日线趋势下探下方低点。

目前反弹趋势比较猛，短线建议观望，

关注700-740的压制力度，有横盘后

再考虑进空。




