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钢材：成本重心上移，维持偏强震荡 

逻辑和观点： 

昨日螺纹主力 2410 合约收于 3616 元/吨，较前日下跌 12.0 元/吨，跌幅 0.33%；热卷主

力 2410 合约收于 3780 元/吨，较前日上涨 1.0 元/吨，涨幅 0.03%。 

现货方面，昨日建材成交 16.72 万吨，成交环比上一工作日明显转弱，市场投机情绪有

所回落。 

数据方面，钢银口径全国建材库存周环比降 2.60%，热卷库存周环比降 2.29%，中厚板

库存周环比降 0.87%，冷轧涂镀库存周环比降 0.57%，总库存周环比降 2.22%。 

综合来看：建材端需求仍然偏弱，直供数据有所好转，基建需求呈现转好态势，SMM

口径下钢材出口数据维持强势，钢材需求整体维持边际转好态势。钢银口径下本周全

品种钢材库存均维持去库，螺纹低产量下去库斜率较好，螺纹库存地区表现分化严重。

焦炭第一轮提涨后，高炉即期利润有所缩窄，热卷利润仍好于螺纹利润，部分地区废

钢价格上涨，废钢较铁水缺乏性价比，短流程产量难以恢复。整体来看，短期低产量

和较好的去库斜率为螺纹提供支撑，高库存的结构压制热卷的上行，铁水复产逻辑下

原料成本重心上移，预计成材维持偏强震荡。 

 

策略： 

单边：震荡 

跨期：无 

跨品种：无 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：钢厂检修、建材需求情况、钢材出口和钢厂利润等。 

 

铁矿：铁水产量回升 发运环比回落 

逻辑和观点： 
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昨日铁矿石 2409 合约盘面收涨于 845.5 元/吨，涨 2.18%。现货方面，青岛港进口铁矿

价格全天累计上涨 1-9元/吨，市场交投情绪较为活跃，现 PB粉 861元/吨，超特粉 700

元/吨，全国主港铁矿累计成交 103.9 万吨，环比上涨 6.6%。远期现货累计成交 111.9 万

吨，环比下跌 13.9%。本周受天气影响，全球发运数据为 2392 万吨，周环比明显减少

854 万吨。 

整体来看，当前钢厂点对点利润给予钢厂复产空间，同时钢厂自身产量又相对较低，

尤其建材产量明显低于同期水平，因此伴随着建材库存持续去化和废钢到货维持低位，

后续钢厂复产将带动铁矿石需求提升，铁矿价格偏强运行。但考虑到铁矿石整体供应、

库存处于高位，铁水回升逻辑下，铁矿基本面情况弱于低产量低库存的焦煤。 

策略：  

单边：中性 

跨品种：多焦煤空铁矿 

跨期：无 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：钢厂利润、海外发运情况、宏观经济环境等。 

 

双焦：黑色商品持续回暖，焦炭开启第一轮提涨 

逻辑和观点： 

近期双焦价格走强，焦煤主力 2409 合约收于 1740 元/吨，较上周五上涨 31 元/吨，涨

幅 1.81%，焦炭 2409 合约收于 2258.5 元/吨，较上周五上涨 22.5 元/吨，涨幅 1.01%。现

货焦炭方面，港口现货准一级焦参考成交价格 1830 元/吨，较上周上涨 10 元/吨，焦煤

方面，山西低硫主焦 S0.7 报 1800 元/吨，较上周上涨 42 元/吨；进口蒙煤价格止跌反

弹，目前蒙 5 原煤报价 1250 元/吨左右，口岸成交氛围有所好转。 

综合来看：近日黑色系商品情绪走强，铁水产量持续回升带动原料需求，焦炭开启第

一轮提涨，双焦消费及产量有望稳步回升，外加近期投机需求的进场，市场情绪整体

好转，后期关注钢厂复产预期下的原料补库情况及山西地区焦煤供给的回升情况。 

策略： 

焦炭方面：震荡偏强 
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焦煤方面：震荡偏强 

跨品种：多焦煤空铁矿 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：钢厂利润、表需修复、焦化利润、煤炭进口、外围宏观经济运行情况

等。 

 

动力煤：市场低价资源减少  价格重心略有上移 

逻辑和观点： 

期现货方面：产地方面，榆林地区产销维持常态，价格偏稳运行。当前需求释放较少，

大矿竞拍不温不火。鄂尔多斯区域需求维持常态，多数煤矿报价以稳为主，少数略有

上涨，价格整体偏稳运行。晋北区域保供发运为主，坑口出货较前期略有所改善，但

整体支撑仍偏弱，价格弱稳运行。港口方面，贸易商挺价情绪保持。当前非电开工率

不及预期，下游采购意愿偏低，由于低价货源减少，价格成交重心有所上移。进口方

面，近期进口煤价格倒挂情况有所好转，市场悲观情绪有所缓解。外矿报价略有下调，

进口煤相比国内煤价格基本无优势，终端采购观望为主，市场实际成交偏少。运价方

面，截止到 4 月 15 日，海运煤炭运价指数（OCFI）报于 645.99 点，相比上一交易日上

涨 32.22 点。 

需求与逻辑：短期煤炭受非电行业补库及煤矿事故影响，存在一定支撑。中长期看，

需关注在安全要求下，供应受到扰动的程度，同时关注非电煤的补库。因期货流动性

严重不足，建议观望。 

关注及风险点：煤矿安监动态、港口累库变化、电煤及化工煤日耗、其他突发事故等。。 

 

玻璃纯碱：玻璃产销回落，纯碱需求好转 

逻辑和观点： 

玻璃方面，昨日玻璃主力合约 2409 偏弱震荡，收于 1473 元/吨，下跌 19 元/吨，跌幅

1.27%。现货方面，昨日全国均价 1740 元/吨，环比上涨 1 元/吨。华北市场成交一般，

出货减缓下个别家价格下调，沙河市场交投清淡。华东市场多数价格暂稳，观望情绪
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浓厚。华中市场价格暂稳，出货较上周放缓。华南市场需求上未有明显改善。整体来

看，玻璃目前面临高产量，需求增长动力不足的问题，现货价格逐步松动。清明节后

玻璃中下游集中补库，库存阶段性去化，但目前产销冲高回落，且行业生产利润尚存，

导致供给端持续宽松，长远看消费强势表现恐难延续，预计价格将偏弱震荡运行。 

纯碱方面，昨日纯碱主力合约 2409 偏强震荡，收于 1932 元/吨，上涨 26 元/吨，涨幅

1.36%。现货方面，国内纯碱市场震荡调整，个别企业轻碱价格上调。纯碱开工率

85.73%，个别装置减量，开工率下移。整体来看，碱厂部分装置减量运行，随着春季检

修期逐步收尾，产量端有望回升，下游企业需求一般，多观望为主，部分受光伏产线

陆续点火影响，需求有所增加。供应端短期波动存在不确定性，加上夏季检修可能提

前，建议关注后续中下游需求变化和碱厂检修情况，预计价格震荡运行。 

策略： 

玻璃方面：震荡偏弱 

纯碱方面：震荡 

跨品种：无 

跨期：无 

关注及风险点：房地产政策、浮法玻璃产线复产冷修、纯碱进出口数据等情况。 

 

双硅：需求环比回升，关注去库情况 

逻辑和观点： 

锰硅方面，昨日锰硅主力合约收于 6374 元/吨，较前日上涨 16 元/吨，单日增仓 10992

手。现货端，北方报现金出厂 5780-5850 元/吨，南方报 5850-5920 元/吨。整体盘面

日内走势震荡偏强，成交尚可。当前产区开工率及产量保持低位，钢厂需求好转，铁

水产量略微上行，锰矿价格回升，但库存仍然处于历史同期高位。总体来看，锰硅供

应偏低，需求回暖，成本支撑偏强，后续关住库存去化情况和钢厂复产原料补库情况。 

硅铁方面，昨日硅铁主力合约收于 6580 元/吨，较前日下跌 10 元/吨，单日减仓 16768

手。现货方面，市场报价持续维稳，成交增量有限，整体维持低价出货，主产区 72 硅

铁自然块报价在 6150-6200 元/吨，75 硅铁自然块价格 6400-6600 元/吨。目前市场需

求稍有好转，下游厂家以观望为主，市场情绪谨慎，成交一般。整体来看，硅铁供应

偏低，需求好转，电价小幅下调，库存压力小于锰硅，市场低价成交尚可，后期需关

注硅铁去库速率，钢厂采购意愿、电价变化及产区政策情况。 
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策略： 

硅锰方面：震荡 

硅铁方面：震荡 

跨品种：无 

跨期：无 

关注及风险点：产能利用率变化、南方地区电价变化及五大材产量情况等。
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商品每日价格基差

今日 昨日 上周 上月 今日 昨日 上周 上月

4月15日 4月12日 4月8日 3月15日 4月15日 4月12日 4月8日 3月15日

3580 3590 3470 3510 3820 3810 3780 3750

3640 3630 3530 3530 3740 3740 3710 3710

3830 3830 3740 3790 3770 3770 3720 3760

3556 3576 3497 3490 3812 3812 3765 3692

3616 3628 3560 3546 3780 3779 3728 3690

3608 3617 3547 3543 3756 3749 3695 3665

RB05 24 14 -27 20 HC05 8 -2 15 58

RB10 -36 -38 -90 -36 HC10 40 31 52 60

RB01 -28 -27 -77 -33 HC01 64 61 85 85

基差:北京 RB05 174 144 123 130 基差:天津 HC05 18 18 35 108

-60 -52 -63 -56 32 33 37 2

8 11 13 3
H

C
24 30 33 25

3410 3410 3340 3310 华北 215 218 231 191

2500 2500 2470 2510 华东 180 181 178 85

2348 2345 2314 2348 2456 2446 2426 2487

0.00 41.05 34.52 40.94 近月 124 135 234 169

16.72 17.04 19.96 - 远月 122 132 217 180

华北 201 195 139 100 超远月 150 154 222 193

华东 33 52 -31 -59 现货 4.04 4.04 4.26 4.40

近月 -44 -14 54 45 05合约 4.30 4.30 4.52 4.72

远月 32 54 122 105 10合约 4.47 4.48 4.71 4.88

超远月 72 90 143 135 现货 2.03 2.06 2.14 1.90

华东 -284 -274 -349 -366 05合约 1.74 1.76 1.89 1.72

华南 -257 -255 -287 -245 10合约 1.67 1.69 1.79 1.68

现货 3.78 3.80 3.91 4.12 现货 240 220 310 240

05合约 4.01 4.04 4.20 4.47 05合约 256 236 268 202

10合约 4.28 4.30 4.50 4.69 10合约 164 151 168 144

现货 1.90 1.94 1.96 1.78

05合约 1.63 1.65 1.76 1.63 日照港 1880 1850 1770 1970

10合约 1.60 1.62 1.71 1.61 唐山到厂价 1660 1660 1760 1960

吕梁出厂价 1520 1520 1600 1800

PB粉 861 859 808 776 2187 2164 1989 2141

超特粉 692 690 640 622 2259 2236 2086 2198

卡粉 968 963 914 872 2275 2251 2112 2190

- 112.0 104.5 100.2 J05 -135 -145 -55 7

888 886 833 782 J09 -207 -217 -153 -50

846 844 792 756 J01 -223 -231 -178 -42

802 802 758 732 -72 -72 -98 -57

I05 36 36 33 49 -17 -15 -26 8

I09 78 78 74 74 山西中硫煤 1650 1650 1650 1900

I01 122 120 108 99 沙河驿蒙5# 1675 1675 1755 1820

I05 8 8 6 37 蒙煤3#仓单价 1484 1443 1433 1646

I09 50 50 47 63 201 201 200 240

I01 94 92 81 87 1609 1592 1494 1565

I05 - 47 39 56 1740 1709 1570 1626

I09 - 89 80 82 1724 1690 1549 1600

I01 - 131 114 106 JM05 -137 -120 60 56

JM09 -268 -237 -16 -5

JM01 -392 -358 -141 -131

42 42 41 26 基差:蒙煤3# JM05 -125 -149 -61 82

44 42 34 25 基差:山西中硫煤 JM09 -194 -160 -19 180

 现货 1.99 1.96 1.99 2.31 -131 -117 -77 -61

 05合约 2.46 2.44 2.39 2.74
焦

炭
16 19 21 26

 09合约 2.67 2.65 2.64 2.91 现货 1.14 1.12 1.07 1.04

104 98 163 64 05合约 1.36 1.36 1.33 1.37

7.0979 7.0967 7.0947 7.0975  09合约 1.30 1.31 1.33 1.35

26 26 28 24 - 942 949 1176

合约 合约项目 项目

螺纹钢 热轧卷板

上海现货 上海现货

北京现货 天津现货

RB01合约 HC01合约

基差:上海 基差:上海

RB05 - RB10 HC05 - HC10

广州现货 广州现货

HC05合约RB05合约

HC10合约

螺纹长流程

盘面利润

卷焦比螺纹短流程

即期利润

螺矿比 卷螺差

RB10 - RB01 HC10 - HC01

RB10合约

螺焦比

焦炭 焦煤

焦炭现货价格:

准一级

铁矿石

唐山普方坯价格 热卷长流程

即期利润张家港6-8mm废钢

唐山生铁即时成本 江苏生铁即时成本

全国废钢到货(万吨)

热卷长流程

盘面利润
全国建材成交(万吨)

螺纹长流程

即期利润

卷矿比

I01合约 J05-J09

基差:

PB粉

J09-J01

焦煤现货价格:

主焦

基差:

超特粉
澳洲中挥发硬焦CFR中国

JM05合约

日青京曹四港最低

价

J05合约

J09合约

J01合约

普氏62%美金指数

基差:日照港现

货
I05合约

I09合约

I09 - I01

JM05 - JM09

JM09 - JM01

焦炭/焦煤比主港铁矿成交(万吨)

中间价:美元兑人民币

基差:

普氏指数

JM09合约

JM01合约

基差：沙河驿

蒙5#关注品种主力合约

基差

巴粗

（IOC6）
44 39 34 14

 焦矿比

蒙煤通关量铁矿进口即期利润

I05 - I09
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沙河安全 1626 1635 1601 1712 FG05 88 78 25 97

石家庄玉晶 1600 1620 1580 1700 FG09 127 120 89 151

1512 1542 1555 1603 FG01 139 136 110 184

1473 1500 1491 1549 39 42 64 54

1461 1484 1470 1516 12 16 21 33

华北重碱低端 2100 2100 2100 2150 SA05 33 47 73 141

沙河重碱低端 1950 1950 1950 1950 SA09 18 35 60 149

1917 1903 1877 1809 SA01 145 156 173 190

1932 1915 1890 1801 -15 -12 -13 8

1805 1794 1777 1760 127 121 113 41

SA09合约 SA05-SA09

SA01合约 SA09-SA01

FG01合约 FG09-FG01

 纯碱现货
 基差

SA05合约

玻璃纯碱

玻璃现货
基差

FG05合约

FG09合约 FG05-FG09

 

数据来源：Wind Mysteel 富宝资讯 隆众 华泰期货研究院 

 

 

图 1: 全国建材每日成交（周均）丨单位：万吨  图 2: 全国建材每日成交（5 日移均）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：Mysteel 华泰期货研究院 

 

 

 

图 3: 主要港口铁矿每日成交（周均）丨单位：万吨  图 4: 主要港口铁矿成交（5 日移均）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：Mysteel 华泰期货研究院 
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图 5: 蒙煤通关量（周均）丨单位：万吨  图 6: 蒙煤通关量（5 日移均）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：汾渭数据 华泰期货研究院  数据来源：汾渭数据 华泰期货研究院 

 

 

图 7: 147 家钢厂废钢到货（周均）丨单位：万吨  图 8: 147 家钢厂废钢到货（5 日移均）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：富宝资讯 华泰期货研究院  数据来源：富宝资讯 华泰期货研究院 

 

 

图 9: 上海螺纹与主力合约基差丨单位：元/吨  图 10: 上海热卷与主力合约基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 11: 青岛港 PB 粉与主力合约基差丨单位：元/吨  图 12: 青岛港金布巴与主力合约基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

图 13: 日照港准一级焦与主力基差丨单位：元/吨  图 14: 沙河驿蒙 5#焦煤与主力基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

图 15: 山西厂库中硫煤主力合约基差丨单位：元/吨  图 16: 玻璃主力合约基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 17: 环渤海港煤炭库存合计丨单位：万吨  图 18: 纯碱主力合约基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

图 19: 唐山生铁即时成本丨单位：元/吨  图 20: 江苏生铁即时成本丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

 

图 21: 螺纹华北唐山即时毛利润丨单位：元/吨  图 22: 螺纹华东江苏即时毛利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 
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图 23: 螺纹盘面近月利润丨单位：元/吨  图 24: 螺纹盘面远月毛利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

 

图 25: 热卷华北唐山即时毛利润丨单位：元/吨  图 26: 热卷华东江苏即时毛利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

 

图 27: 热卷盘面近月利润丨单位：元/吨  图 28: 热卷盘面远月利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 
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图 29: 内蒙古锰硅 FeMn65Si17 市场价丨单位：元/吨  图 30: 宁夏硅铁市场价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel华泰期货研究院  数据来源：Mysteel华泰期货研究院 

 

 

图 31: 硅锰主力合约收盘价丨单位：元/吨  图 32: 硅铁主力合约收盘价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel华泰期货研究院  数据来源：Mysteel华泰期货研究院 
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