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黑色板块纵览 上周黑色系各品种震荡偏强运行。焦炭涨5.95%，焦煤涨

+4.86%，铁矿石、螺纹钢和热轧卷板涨超2%。

螺纹钢
低产量叠加低库存格局下，短期震荡偏强运行。RB2210合约

短期压力位为4200。

铁矿石
宽幅震荡运行。I2301合约650-760区间震荡。

主力2209合约，一方面，临近交割，盘面上涨修复基差；另

一方面，钢材逆季节去库，复产和补库预期下，价格震荡偏

强运行。

不过中期我们认为供需宽松格局不变，中期跌势不变。故进

一步上涨压力较大，后期上涨空间取决于钢材走势。
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黑色热点解读——螺纹钢行情走势 行情表现

上周钢价震荡上行。多空博弈加剧，整体窄幅

震荡运行为主。

Ø 基本面方面，表需大幅下降，产量逐步回

升，库存去库放缓。基建用钢需求增加，

房地产政策继续放松，需求预期逐步改善，

钢价震荡偏强运行。

Ø 不过，钢厂复产和补库需求不及预期，炉

料继续上涨压力偏大。现实需求承压，钢

价上方压力仍存。



黑色热点解读——螺纹钢：供给 国家统计局公布7月粗钢产量为8240万吨，较6月下

降-946万吨，1-7月粗钢累计产量为6.09亿吨，环比

去年下降4005.3万吨。

Ø 8月12日，螺纹钢周产量为252.88万吨，环比增

加+7.29万吨，同比-21.24%。其中高炉增加

+7.07万吨，电炉增加+0.22万吨。

Ø 长流程方面，日均铁水产量为218.67万吨，环

比+4.36万吨，钢厂复产，铁水产量逐步回升，

但是整体复产节奏偏慢。

Ø 电炉方面，废钢资源紧张仍是问题，近期废钢价

格反弹约500元/吨，再次挤压电炉利润，且随

着江苏、安徽和四川等地出现限电，电炉产量保

持稳定，上涨小幅增加。
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黑色热点解读——螺纹钢：供给 限电范围扩大，废钢紧缺，钢厂复产不稳定性增加。

Ø 安徽省用电安排目前对电炉生产企业影响较大，

8月9日晚开始，省内电炉生产企业陆续停产，

截至10日，省内6家电弧炉生产企业目前均处于

停产阶段，暂定时间3天，后续情况待定，预计

影响建材产量1.8万吨/天。

Ø 高炉厂普遍反馈目前用电高峰，后期如果有压力

可能会停，暂时无影响，前期计划于近期复产的

钢厂有推迟复产的计划。近期重庆持续高温，重

庆、贵州部分企业陆续接到用电安排的通知，部

分轧机生产受限。

Ø 整体来说，短期螺纹钢产量回升是确定的，但是

幅度有限。0
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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 基建：1-7月基建增速达9.58%。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），

三季度项目逐步落地，基建用钢需求增加。

Ø 不过，不足以对冲房地产的拖累。房地产：7月房地产

拿地和新开工表现依然较差，1-7月累计同比下滑-

47.3%和-45.4%，拖累中长期下游用钢需求。虽然近

期各地继续放松房地产政策，但是30大中城市商品房

成交处于低位运行，百城拿地表现依旧较差，房地产

对钢材需求形成较大拖累。

Ø 上周螺纹钢表观消费量为289.49万吨，环比下降-

22.61万吨。8月上旬，南方持续高温，北方降雨，导

致终端需求受到一定影响，需求出现回落。

Ø 整体来看，螺纹钢需求中长期承压下行，短期表现同

样偏差，但是下游即将步入“金九银十”钢材消费旺

季，专项债项目支撑旺季用钢强度，需求预期偏好。
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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-2.73万吨，社库-33.88万吨，总库存-

36.61万吨至782.74万吨。需求环比回落，库存去库收窄，

总库存处于偏低水平。

Ø 截止8月12日，上海螺纹钢基差70，基差走弱。

Ø 成本利润方面，钢厂复产及补库逻辑支撑下，焦炭第一轮提

涨落地，今日开启第二轮提涨。铁矿石高位震荡。成本整体

上涨，钢材利润下滑。

总结，

低产量+低库存+旺季临近+盘面贴水现货，短期螺纹钢仍

有上涨驱动，但是现实需求较差，价格上方压力仍存，预计螺

纹钢主力RB2210合约4000-4300区间震荡运行，短期压力位

为4200。
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黑色热点解读——螺纹钢：持仓

Ø目前螺纹10总持仓为179万手，远高于前两

年同期持仓量。注意近期移仓换月期间造成

的价格波动。（资金驱动，基本面影响偏少）

Ø多空博弈加剧

Ø短期资金影响更大，注意挤仓风险。
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黑色热点解读——铁矿石行情走势 行情表现

铁矿石高位震荡。

Ø 钢厂补库节奏偏慢，铁矿石价格承压。

Ø 另外焦炭现货第一轮提涨落地后，吨钢利

润下行，叠加下半年铁矿石供需过剩的格

局，中期下跌格局不变。
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黑色热点解读——铁矿石
基本面情况

Ø 供给端：8月7日当周全球铁矿石发货量为3122万吨，上周澳

洲有两个港口检修，叠加巴西持续降雨影响，预计本周全球发

货量下降。26港到港量为2336.2万吨，保持较高水平，铁矿

供给充足。

Ø 需求端：本周日均铁水产量为218.67万吨，环比+4.36万吨，

需求小幅回升，但整体仍处于偏低水平，后期仍有复产需求。

Ø 库存：45港港口库存量为1.39亿吨，环比增加+182万吨。连

续七周累库，较低点回升1315万吨。钢厂铁矿石库存方面，

64家样本钢厂烧结粉矿库存为1256.15万吨，处于近六年历史

低位，进口矿平均可用天数为21天，处于历史偏低水平，目前

钢厂补库节奏缓慢，钢厂对后市铁矿依然看跌，故采购是按需

采购，降库为主。（不过钢厂低库存，需注意若后期终端需求

出现好转，那么钢厂这么低的库存或引发价格的拉涨。）

Ø 基差，本周基差贴水继续收窄。

总结，宽幅震荡运行。I2301合约650-760区间震荡。

目前吨钢利润偏低，且中期供需宽松格局不变，故中期跌势不变。

建议I2301合约740-760区间，逢高布局空单。

180
190
200
210
220
230
240
250
260

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

全国247家钢厂日均铁水产量（万吨）

2018 2019 2020

1500

2000

2500

3000

3500

4000

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

全球铁矿发货量（万吨）

2020 2021 2022

8000

10000

12000

14000

16000

18000

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

进口铁矿石45港口总库存（万吨）

2016 2017 2018 2019
2020 2021 2022

1000
1200
1400
1600
1800
2000
2200
2400
2600

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

64家样本钢厂进口烧结粉矿库存（万吨）

2017 2018 2019 2020 2021 2022




