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黑色板块纵览 悲观情绪集中释放，上周黑色系各品种大幅下挫。螺纹钢、

热轧卷板和铁矿石跌超-14%，焦炭跌-13.39%，焦煤跌-

10.95%。

螺纹钢
短期螺纹钢主力维持低位震荡运行。RB2210关注底部3550支

撑和3850压力位。

中长期关注远月2301合约逢低做多钢材利润（一方面钢厂因

亏损主动减产；另一方面，保“交工”政策下，钢材需求或

延后兑现）。

铁矿石
铁矿石需求偏弱，中长期铁矿石供需宽松格局不变，价格重

心下移，建议逢高做空2301合约。

双焦
焦化厂和钢厂亏损较大，产业链负反馈下，短期焦煤有进一

步下跌空间，不过低库存影响导致焦煤下跌仍有反复。而焦

炭多随焦煤波动。
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黑色热点解读——螺纹钢行情走势 行情表现

海外经济衰退预期，超100个烂尾楼盘业主发

布停贷公告，此外钢厂主动检修，成本松动。

导致钢价大幅下挫。

Ø 美国6月CPI数据新高（美国6月消费者价

格指数（CPI）环比上涨1.3%，同比上涨

9.1%。数据显示，美国CPI同比涨幅高于

此前市场预期的8.8%，再次刷新40年来的

最高纪录。）美联储加息预期增强，欧元

区陆续开启加息，全国加息周期开启，海

外衰退预期持续发酵。

Ø “烂尾楼”引发停贷潮，钢材需求悲观。

Ø 高炉因亏损主动检修，成本松动，成本下

移。



黑色热点解读——螺纹钢：供给
Ø 据国家统计局数据显示：6月粗钢产量为

9186万吨，较5月下降-700万吨，1-6粗钢

累计产量为5.27亿吨，同比-3645万吨。6

月生铁产量为7806万吨，较5月下降250万

吨，1-6月生铁累计产量为4.39亿吨，同比-

1745万吨。

Ø 7月16日，螺纹钢周产量为245.61万吨，环

比-9万吨，同比-30.75%。其中高炉减-9.1

万吨，电炉增+0.1万吨。钢企盈利率仍处于

低位，钢厂检修增多，铁水产量下降，长流

程螺纹钢产量下降，而从上周三开始，电炉

钢利润随着废钢价格暴跌后，有所修复，电

炉产量小幅回升。

Ø 从钢厂利润的角度来看，螺纹钢产量短期保

持低位运行。
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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：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，此外，上周烂尾楼事件发酵

引发业主停贷潮，更是拖累后期市场对地产的

信心，短期商品房成交走弱。

Ø 基建：基建托底经济，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，不过专项债于8月发行完毕，且地方

政府上半年财政收入回落，影响下半年专项债

规模。

Ø 螺纹钢表观消费量为298.15万吨，环比-6.73

万吨，同比-16.84%。近期国内仍有疫情，叠

加季节性消费淡季影响，短期需求承压下行。
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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-9.99万吨，社库-42.55万吨，总库存-

52.54万吨至1038.81万吨。厂库和社库去库，螺纹钢供需

边际好转，总库存逆季节去库，但库存压力仍然较大。

Ø 截止7月15日，上海螺纹钢基差191，上周基差走强。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，仍需对部分货物进行

卖出保值。

Ø 成本利润，上周废钢价格大幅下调后，目前电炉钢成本低于

高炉，而铁矿石和双焦价格仍然坚挺，高炉亏损仍然较大。

总结，

螺纹钢需求疲软，但是产量降幅更大，导致库存去库，但总库

存压力依然较大，处于历史偏高位置，此外，钢厂因亏损导致

的引发检修停产，导致炉料需求走弱，成本松动，钢价下跌。

不过螺纹钢经大幅下跌后，空头获利止盈，短期超跌反弹。预

计短期螺纹钢主力维持低位震荡运行。RB2210关注底部3550

支撑和3850压力位。

中长期关注远月2301合约逢低做多钢材利润（一方面粗钢减

产政策，另一方面，需求或延后兑现）。
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黑色热点解读——铁矿石行情走势 行情表现

铁矿石下跌。

Ø 上周铁矿石供应端受到巴西降雨影响，巴

西发货量环比回落，不过海漂货到港增多，

短期铁矿石供应充足。

Ø 下半周，国内铁水产量大幅下降，海外加

息周期下，经济衰退预期不断发酵，日韩

等地钢厂大规模检修。国内外铁矿石需求

均出现回落，铁矿石价格大幅下跌。
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黑色热点解读——铁矿石
基本面情况

Ø 供给端，上周铁矿石发货量环比下降，因巴西降雨影响，而到

港量高达2829万吨，增加+604万吨，海漂货集中到港。此外，

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226.26万吨，环比-4.58万

吨。钢厂持续亏损，上周钢厂盈利率降至13.85%附近，钢厂自

发性减产仍存，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，日韩钢厂集中检修，铁矿石国内外需求均

出现回落。

Ø 港口库存为1.3亿吨，环比+374万吨。港口库存大幅累库。

Ø 64家样本钢厂进口烧结粉矿库存为1402万吨，环比-45万吨。

钢厂对后期铁矿价格悲观，目前按需采购，库存量不高。

总结，铁矿石需求偏弱，中长期铁矿石供需宽松格局不变，价格

重心下移，建议逢高做空2301合约。
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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：国内炼焦煤供应稳定。进口方面，蒙煤通关持续回升，

疫情对蒙煤通关影响减弱，三大口岸通关量达900车左右，进口回

升。此外中澳关系缓解，后期有进口预期，不过短期肯定还是进不

来。

Ø 焦煤需求：全国吨焦利润当前为-149元/吨（多地焦炭价格出现亏

损）。焦化厂提产动力不足，焦炭产量和产能利用率下降，焦煤需

求走弱。

Ø 库存方面：上周焦煤总库存为2326.45万吨，较上周-69.96万吨。

焦煤低库存对价格有较强支撑。

焦炭

Ø 焦炭第三轮提降落地，累计下降700元，钢厂今日开启第四轮提降。

Ø 焦炭供给，由于焦化厂利润低位，焦化厂提产积极性差，焦炭日产

量下降。

Ø 焦炭需求：全国247家日均铁水产量为226.26万吨，环比-4.58万

吨。钢厂亏吨，近期检修增多，铁水产量下降。

Ø 库存：焦炭总库存为954.01万吨，较上周-11万吨，总库存维持低

位，对价格有支撑。

总的来说，焦化厂和钢厂亏损较大，产业链负反馈下，短期焦煤有进

一步下跌空间，不过低库存影响导致焦煤下跌仍有反复。而焦炭多随

焦煤波动
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黑色热点解读——双焦
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