
把脉黑色投资策略
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黑色板块纵览

节前最后一周黑色系大多品种震荡运行。螺纹钢与热卷

上涨不超1%，铁矿石上涨1.55%，焦炭上涨2.91%。

螺纹钢

节前最后一周螺纹钢产量有所回落，因节前备货，螺纹

钢需求增幅较大，现货成交放量，现货价格拉涨，期货

也震荡偏强运行。

铁矿石

节前最后一周受钢厂备货影响，铁矿石日均疏港量上

升，港口库存下降，钢材现货市场成交积极，铁矿石需

求得到较强支撑，市场情绪提振，期货合约也出现上

涨。
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黑色热点解读——螺纹钢行情走势
行情表现

节前最后一周螺纹钢震荡偏强。

 节前最后一周因备货过节，螺

纹钢成交放量，叠加基建、制

造业方面进程加快，保交楼专

项有序推进，市场情绪提振，

螺纹钢偏强运行。

 现货市场，尽管节内这周螺纹

钢成交有所回落，但现货价格

出现了上涨。



黑色热点解读——螺纹钢：供给 国家统计局公布8月粗钢产量为8387万吨，较7月增

加+147万吨，1-8月粗钢累计产量为6.93亿吨，环

比去年下降-3986.5万吨。

 节内这周，螺纹钢周产量为301.17万吨，较节

前最后一周减少-1.51万吨，同比减少-0.5%。

其中高炉增加1.7万吨，电炉减少-3.21万吨。

 长流程方面，节内这周247家钢企盈利率

51.52%，环比持平；日均铁水产量为239.94万

吨，环比-0.28万吨，依然维持高位；247家钢

厂开工率83.5%，上涨0.69%。

 电炉方面，节内这周电炉产能利用率为48.23%，

环比下降-4.87%，废钢供给偏紧，价格居高不

下，电炉利润情况较差，节内成交走弱，电炉开

工率有所下降，产量也随之下降。

0

20

40

60

80

100

120

247家钢铁企业：盈利率：%

2015 2016 2017 2018

2019 2020 2021 2022

180
190
200
210
220
230
240
250
260

全国247家钢厂日均铁水产量（万

吨）

2018 2019 2020

2021 2022

0

10

20

30

40

50

60

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

短流程螺纹钢产量：万吨

2017 2018 2019

2020 2021 2022

200

250

300

350

400

450

1月1日 4月1日 7月1日 10月1日

螺纹钢总产量（万吨）

2017 2018 2019 2020 2021 2022



5

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：基建表现依然较强，8 月增速达到 15.4%，1-

8 月基建投资累计增速升至 10.4%。近期基建进程加

快，新开工基建项目大幅增加；政策性开发性金融工

具在加快落地，预计会尽快转化为实物工作量。

 房地产：8月房地产拿地和新开工表现依然较差，1-8

月累计同比下滑-49.7%和-37.2%。9月30日，三条

房产行业政策集中出台：下调首套房贷利率下限、下

调公积金贷款利率以及换购个人所得税优惠。这三大

利好政策力度较大，有望对地产行业形成助力；且郑

州大干30天“保交楼”专项行动也取得了重要阶段性

成果对市场信心有一定稳定作用。整体上，此次政策

放松预期对四季度地产行业景气有所修复，但疫情反

复、经济环境悲观背景下，实际需求恢复难度较大。

 节内这周螺纹钢表观消费量为258.90万吨，环比减少

-102.85万吨，主要是因为节前备货需求前置，预期

节后会有所回升。

 节内这周建材成交表现欠佳，节后两日表现平平。
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黑色热点解读——螺纹钢：库存、基差，成本利润
库存方面：厂库+18.17万吨，社库+24.1万

吨，总库存+42.27万吨至694.77万吨，总库

存处于偏低水平。

截止9月30日，上海螺纹钢基差241元/吨，

盘面贴水现货。

成本利润方面，节前最后一个交易日，炉料

强于成材，螺纹钢盘面利润降低。

总结，

综合来看，近几天现货市场成交乏力，节内这

周库存出现累库，但库存仍处于低位，去库压

力不是很大，且十月仍处于旺季，加之地产行

业政策力度加大，唐山下一轮烧结限产启动，

环保限产预期也提振市场情绪，短期内螺纹钢

还有价格上行空间，但是地产相关政策对实际

需求的刺激几何还有待验证，预期短期螺纹钢

震荡或略偏强运行。
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黑色热点解读——铁矿石行情走势

行情表现

铁矿石震荡运行。

 节前最后一周铁矿石因钢厂补

库支撑需求。

 节内钢材成交有所回落，但钢

材现货价格依旧稳中略增，对

于矿石价格也有所支撑。节

后，下游钢材受政策支持预期

短期内对矿石需求依旧有所支

撑，但环保限产、宏观因素等

也会带来扰动，预期节后将延

续震荡。
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黑色热点解读——铁矿石
基本面情况

 供给端：9月30日当周全球铁矿石发货量为3169.3吨，

环比下降-63.7万吨；26港到港量为2264.2万吨，环比上

升38万吨，预期随着发运量的下降，后期短期内到港量

会有所下降。

 需求端：节内这周日均铁水产量为239.94万吨，环比-

0.28万吨，环比小幅下降，仍处于高位，上升幅度有

限。但唐山本轮烧结限产启动，环保限产或影响铁矿石

需求。

 库存：45港港口库存量为1.3亿吨，环比下降-113.79万

吨。港口库存去库。钢厂铁矿石库存方面，64家样本钢

厂烧结粉矿库存为1135.02万吨，库存环比减少-245.34

万吨，港口库存日均疏港量304.84万吨，环比下降-

26.88万吨。

总结，

铁矿石供给端有收紧趋势，国外发运下降，国内山西、河北

部分矿山停工安检；需求端，目前来看日均铁水仍处于高

位，钢厂开工率环比略有上升，下游仍处于旺季阶段，预期

短期内需求依旧有所支撑；库存方面，节内这周日均疏港量

有所下降，但仍维持高位。但钢企近期限产措施也在启动，

对矿价将带来影响。综合来看，预期短期内铁矿石震荡运

行。
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