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黑色板块纵览 上周黑色系整体延续下跌。原料端和成材端均出现不同程度

的下跌，原料下滑程度强于成材。成材端，螺纹钢与热卷分

别下跌3.64%和3.45%；原料端，焦煤、焦炭和铁矿石分别

下跌6.10%、4.53%和8.09%。

螺纹钢

根据Mysteel数据，上周全国建材成交表现依旧是延续走

弱，钢材现货价格延续下跌趋势，且跌幅环比扩大。盘面上

螺纹钢延续下跌，周跌幅也扩大，主要是市场悲观预期的体

现。

铁矿石

上周，铁矿石跌幅扩大明显，一方面，终端需求弱势，现货

成交量回落，下游日均铁水产量延续回落，掉头趋势明显；

另一方面，钢材盈利率环比大幅下滑，钢厂亏损面积进一步

扩大，市场对钢厂主动和被动减产预期较强，需求下降对原

料端带来负向反馈，因此整体上炉料端下跌大于成材端。
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黑色热点解读——螺纹钢行情走势
行情表现

上周螺纹钢延续下跌。

 上周来看基本面数据表现尚

可，供需变动不大，但建材成

交表现较差，5日均值滑落至

15万吨以下，现货价格持续回

落，市场在现实需求较弱的情

况下，对于后期需求预期更加

悲观，期现共振下跌。后半周

跌破3500后，市场悲观情绪加

深，跌势更加明显，目前价格

已至近两年低位。

 螺纹钢现货价格也是在后半周

下滑幅度放大。



黑色热点解读——螺纹钢：供给 根据统计局数据，9月粗钢产量8695万吨，同比上涨

17.6%；粗钢产量累计值为78083.3万吨，现对于去年同

期累计值-2742万吨，累计下滑-3.7%。10月247家钢厂

日均铁水产量均值约在238.6万吨，高于9月均值约1万吨，

因此预计10月粗钢产量环比会有所增加，根据发改委粗

钢压减要求，11、12月产量会有所下降。

 上周，螺纹钢周产量为305.02万吨，环比增加+5.83

万吨，同比上升4.98%。其中高炉增加+4.01万吨，

电炉增加+1.82万吨，增量主要来自于长流程，短流

程增加幅度更为明显。247 家钢企盈利率27.71%，

环比下将-10.82%，钢厂亏损面积进一步扩大。日均

铁水产量为236.38万吨，环比-1.67万吨，环比延续

回落。

 长流程方面，长流程开工率58.72 %，环比+1.93%；

产能利用率76.64 %，环比+1.1%。

 电炉方面，上周电炉开工率27.59%，环比上升

+2.3%；电炉产能利用率为29.21%，环比增加

+0.04%。近期废钢跌势放大，废钢经济效益有所好

转，电炉亏损收缩较为明显，钢厂采废意愿有所增

强，电炉产量有所回升。
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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。

 基建：国常委要求10月底发行完毕前期结存的5000亿元专项，

支持存量项目和新开工项目尽快转化为实物工作量，10月基

建依旧发力较大，托底作用仍明显。

 房地产：9月房地产拿地和新开工表现边际修复，9月新开工

面积和购置土地面积均环比回升；商品房销售面积和销售额

环比回升明显。前端和后端数据均转好，房地产行业有边际

修复的迹象。从高频数据看，上周，100大中城市成交土地面

积周环比下降-41.8%，同比下降-32.5%，从数据可以看出前

端拿地动力不强；30大中城市商品房成交面积10日均值环比

有所回升，同比表现仍不及往年。整体上看，房地产行业仍

然底部运行，短期内难改弱现实状态。

 上周螺纹钢表观消费量为324.96万吨，环比回升+2.87万吨，

仍高于9月均值，目前连续三周表观需求位于320万吨以上。

 上周建材成交总量环比进一步下滑，不及9月整体表现，5日

均值已至15万吨附近，市场交投气氛较为冷清，观望气氛较

浓。

0

1000

2000

3000

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

1
0
月
1
日

1
1
月
1
日

1
2
月
1
日

100大中城市：成交土地占地面积

（万平方米）

2017 2018 2019

2020 2021 2022

0

20

40

60

80

100

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

1
0
月
1
日

1
1
月
1
日

1
2
月
1
日

30大中城市：商品房成交面积：万

平方米（10日均）

2017 2018 2019

2020 2021 2022

0

5

10

15

20

25

30

1月1日 4月1日 7月1日 10月1日

全国建筑钢材成交：万吨（五日

均）

2017 2018 2019 2020 2021 2022

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

1月1日 4月1日 7月1日 10月1日

螺纹钢表观消费（万吨）

2017 2018 2019 2020 2021 2022



6

黑色热点解读——螺纹钢：库存、基差，成本利润
库存方面：厂库-5.06万吨，社库-14.88万吨，总

库存-19.94万吨至619.58万吨，总库存延续四周去

库，目前处于偏低水平。

截止10月28日，上海螺纹钢基差270元/吨，周度

走阔，盘面贴水现货，基差处于中等偏上水平。

成本利润方面，根据Mysteel数据，上周螺纹钢高

炉和电炉毛利均压缩，螺纹钢盘面利润也有所下

滑，成材强于炉料，炉料端在负反馈作用下价格下

降幅度更大。

总结：综合来看，螺纹钢产需均小幅回升，基本面格局变

化不大，仍然是较为宽松的格局。上周持续下跌主要原因

是进入淡旺季转换阶段，旺季需求预期落空，需求并未见

起色，房地产行业表现仍弱势，且负反馈导致上游铁矿石

下跌更为明显，成本下移也引发了螺纹钢价格重心的下

移。本周来看，需求端仍疲软，暂时无较为明显的驱动因

素，且本周四美联储召开议息会议，美联储加息预期预计

国内疫情反复等宏观利空因素将继续带来扰动，市场悲观

情绪难以改善，且成本端负反馈机制已形成，预期本周螺

纹钢延续偏弱运行态势，供给端需关注钢厂减产力度，钢

厂减产或能在一定程度上维持供需格局的平衡。
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黑色热点解读——铁矿石行情走势 行情表现

铁矿石上周延续下跌趋势。

 上周铁矿石持续下跌，后半周价

格跌破660后，下跌加速。铁矿

石大幅下跌的主要原因是需求现

实和预期走弱引起的负向反馈。

上周钢厂盈利率大幅下滑，钢厂

亏损面积扩大，市场对于钢厂减

产的预期强化，在供给端保持相

对稳定的状态下，供需格局趋向

宽松，矿石持续下跌，且上周外

盘跌矿石主力合约也大幅下跌，

对国内铁矿石合约也有所影响。

 现货方面，国内各港口进口铁矿

石全品类均出现了较大幅度的下

跌，因此钢厂采购也更加谨慎，

现货成交量回落，交投气氛冷

清。
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黑色热点解读——铁矿石

基本面情况

 供给端：10月28日当周全球铁矿石发货量为3226.1吨，环比回

升+325.1万吨；澳巴发货量14港口合计数为2338.1万吨，环比

回升+99.3万吨； 45港到港量为2566.7万吨，环比回升+198.3

万吨，从数据来看，上周发货量和到港量环比上升幅度均较大。

 需求端：10月28日当周日均铁水产量为236.38万吨，环比 -1.67

万吨，环比延续回落，仍处于较高位，下游需求无较强驱动力和

钢厂亏损扩大状态下，预期后期回落会较为明显。

 库存：10月28日当周，45港港口库存量为1.29亿吨，环比上升

+31.46万吨，港口库存小幅累库。钢厂铁矿石库存方面，64家

样本钢厂进口矿烧结粉矿库存环比累库，进口矿日耗环比下降-

1.51万吨。港口库存日均疏港量307.94万吨，环比回升9.22万吨，

回升较为明显。

总结：铁矿石供需格局有转弱趋势。供给端趋松态势较为清晰，从

近期发布的四大矿山三季度报告，可以预期后期整体上供给趋于宽

松，当然由于海运的原因，周期性小幅回落是正常的；需求端，钢

厂盈利率的大幅下滑带来的钢厂主动减产，预期将降低日均铁水产

量，且短流程开工有所上升，对于铁矿需求有一定的替代作用；库

存方面，上周港口库存小幅去累库，日均疏港量回升较为明显，但

钢厂进口矿日环比回落，预期后期延续累库趋势，从往年的趋势上

来看大概率也是如此。综合来看，基本面有转弱趋势，中长期需求

下降趋势不变，钢厂亏损扩大压制需求，现实需求和市场预期将继

续悲观，预期本周矿石震荡偏弱运行。
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