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黑色板块纵览 随着美联储预期内的加息落地，宏观利空暂退，悲观情绪改

善，市场回暖。上周黑色系集中反弹。铁矿石涨+14.83%，

焦煤涨+10.86%，焦炭涨+7.38%，螺纹钢和热轧卷板涨超

+3%。

螺纹钢
短期螺纹钢震荡偏强，2210合约关注4100-4200压力。

铁矿石
临近交割，修复基差，铁矿石期现共振上涨，导致短期盘面

偏强运行，但目前已涨至较高位，且中期下跌趋势不变，警

惕盘面回落的风险。
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黑色热点解读——螺纹钢行情走势 行情表现

库存逆季节去库，成本上涨，钢价反弹。

Ø 基本面方面，产量低位运行，基建用钢需

求环比改善，需求环比回升，库存逆季节

去库，钢价反弹。

Ø 成本方面，铁矿石09临近交割，盘面修复

基差，期价大幅反弹，炉料大涨。



黑色热点解读——螺纹钢：供给
Ø 7月29日，螺纹钢周产量为232.37万吨，环

比+2.08万吨，同比-29.34%。其中高炉

+0.66万吨，电炉+1.42万吨。

Ø 日均铁水产量为213.58万吨，环比下降-5.66

万吨。日均铁水降至低位，高炉利润好转，

短期市场交易钢厂复产预期。这里需要注意

的是，上周随着铁矿石价格大幅反弹后，钢

厂利润再次回落，预计钢厂复产规模有限，

需要看到钢材利润继续扩张支撑。

Ø 不过近期电炉钢利润回升，目前已经连续三

周出现回升，但废钢供给仍是问题，随着电

炉的复产，废钢价格容易反弹，而且电炉的

这种增幅不足以对冲高炉端下跌，所以短期

螺纹钢产量低位运行，大幅回升概率偏小。
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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，政治局会议，首

次提出保交付，近两周黑色行情也出现止跌反弹，悲

观情绪有所好转，但我们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310.92万吨，环比+6.23万吨。

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-37.78万吨，社库-40.77万吨，总库存-

78.55万吨至885.86万吨。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，那么需要警惕旺季前盘面可

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29日，上海螺纹钢基差54，基差低位运行。盘面短

期仍有上涨驱动，短期建议空单逢低止盈。

Ø 成本利润，钢厂复产预期，钢厂补库需求，炉料盘面贴水现

货，导致原材料价格大幅上涨，盘面利润出现下降。（上周

已建议大家止盈钢材利润）

总结，

当前螺纹钢需求环比回升，产量低位下导致库存逆季节大

幅去库，整体供需基本面偏好，叠加成本近期修复基差走强，

短期螺纹钢震荡偏强运行，但国内房地产对于钢材需求的拖累

仍存，警惕短期冲高回落的风险。关注RB2210上方4100-

4200的压力。
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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 09临近交割，盘面上涨修复基差，期现呈

现螺旋式上涨。

Ø 铁水产量降至213.58万吨，钢厂利润边际

改善后，市场有复产预期，叠加钢厂铁矿

低库存，支撑矿价反弹。
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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3408万吨，7月四大季末冲量结

束后，节奏上的回落。上周到港小幅回落至1989.2万吨。下半

年铁矿供给仍有增量。

Ø 需求端：自6月15日以来，铁水日产量减少29.71万吨，目前

铁水降至213.58万吨。距离最高点243万吨，已有12%的降幅。

近期钢材利润有修复之后，钢厂有复产和补库预期，预计本周

开始日均铁水产量或触底反弹。

Ø 库存：45港港口库存量为1.35亿吨，连续五周累库。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1325万

吨，处于近六年历史低位，进口矿平均可用天数为24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。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，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，临近交割，修复基差，铁矿石期现共振上涨，导致短期盘

面偏强运行，但目前已涨至较高位，且中期下跌趋势不变，警惕

盘面回落的风险。
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