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周度报告：煤炭供应收紧 成本支撑转强

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货

品种 基本面分析 展望

板块综述：上周黑色板块集体下挫，焦煤价格领跌，目前港口动力煤价格上涨至835元/吨，盘面开始交易煤炭保供预期，焦煤产量、进口双高，库存环比

增加。宏观方面，美伊谈判反复，另外高油价影响逐步显现，美国4月通胀数据大超预期，加息预期升温，宏观氛围有所转弱。后市关注：沁源县发生煤矿事

故，沁源县煤矿全部停产，部分煤矿主产区开展煤矿安全生产大检查，短期煤焦价格可能走强，钢材也有望受益于成本支撑，止跌企稳。

螺纹

目前长、短流程钢厂即期利润处于今年以来的偏高水平，上周螺纹钢产量环比增幅较大，而需求小幅回落，当下是钢材需

求淡旺季转换窗口期，后市需求面临季节性走弱压力，螺纹钢去库速度将放缓、甚至累库，供需格局转向宽松，支撑在于螺纹

钢库存、库销比同比均偏低，估值方面，螺纹钢期货价格下跌至电炉谷电成本与长流程成本附近，静态估值偏低，预计螺纹钢

价格进一步下跌空间有限，转为震荡格局。

震荡运行，

区间交易

热卷
上周铁水产量环比提升，热卷产量小幅增加，而热卷表需回落幅度较大，库存开始累积，目前热卷库存、库销比均处于近

五年同期最高位。热卷作为前期领涨品种，部分原因是美伊冲突之下，板坯出口增加，现货价格上涨之后，出口竞争力有所减

弱，随着国内现货价格回落，出口订单可能增多。预计热卷下跌空间也有限，震荡运行为主。

震荡运行，

区间交易

铁矿
样本钢厂盈利率处于今年以来的高位，日均铁水产量突破240万吨，上周铁矿发运量、到港量双增，港口铁矿库存持续去

化，下游略有补库，钢厂铁矿库存微增，库存整体变动不大。后期关注焦点在于：如果钢材需求季节性回落+铁水产量高位，

钢厂需要减产才能去库，届时铁矿可能面临回落压力。中长线铁矿以反弹做空为主，短期不宜追空。

暂时观望

焦炭
当下焦化利润偏高，焦炭产量持续提升，不过铁水产量也在增加，目前焦炭与铁水产量比值偏低，显示焦炭产销格局较好，

上周焦炭库存环比下降，压力在于焦炭总库存同比偏高，随着期货价格下跌+现货价格上涨，焦炭期货升水被挤压，叠加煤炭

价格走强预期，焦炭在成本支撑下有望企稳。

偏强运行

焦煤
焦煤国内产量、进口量均偏高，上周焦煤总库存环比增加57.4万吨，库存结构上，矿山库存减少，其余环节焦煤库存增加。

目前动力煤价格上涨至敏感区域（超过去年反内卷高点），盘面开始交易煤炭保供预期。然而，上周五沁源县发生煤矿事故，

沁源县煤矿全部停产，部分煤矿主产区已经在开展煤矿安全生产大检查，盘面逻辑切换至安全生产，短期煤价可能走强。

偏强运行



黑色板块走势对比：集体下挫 焦煤领跌01

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货
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期货市场涨跌对比：商品普跌 农产品稍强02

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货
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01
螺纹：产量增幅较大 期货估值偏低



行情回顾：价格明显走弱 基差小幅扩大01

简要介绍

 期货价格：螺纹钢10合约收盘价3168（-64）元/吨。

 现货价格：杭州螺纹钢3290（-50）元/吨。

 基差：螺纹钢10合约，华东基差122（+14）元/吨。

注：括号中数据为最近五个交易日（价格类指标）/最近一周（其他类指

标）变动情况，下同。
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



行情回顾：价差与比价02

简要介绍
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卷螺价差：10合约
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螺矿比：10/09合约

2026年

2025年

2024年

2023年

2022年

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

300

2
月
1
日

2
月
1
1
日

2
月
2
1
日

3
月
2
日

3
月
1
2
日

3
月
2
2
日

4
月
1
日

4
月
1
2
日

4
月
2
2
日

5
月
5
日

5
月
1
5
日

5
月
2
5
日

6
月
4
日

6
月
1
4
日

6
月
2
4
日

7
月
4
日

7
月
1
4
日

7
月
2
4
日

8
月
3
日

8
月
1
3
日

8
月
2
3
日

9
月
2
日

9
月
1
2
日

9
月
2
2
日

2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月

螺纹10-1价差

2026年

2025年

2024年

2023年

2022年 1.2

1.4

1.6

1.8

2.0

2.2

2.4

1
月
2
日

1
月
1
2
日

1
月
2
2
日

2
月
1
日

2
月
1
1
日

2
月
2
1
日

3
月
2
日

3
月
1
2
日

3
月
2
2
日

4
月
1
日

4
月
1
2
日

4
月
2
2
日

5
月
5
日

5
月
1
5
日

5
月
2
5
日

6
月
4
日

6
月
1
4
日

6
月
2
4
日

7
月
4
日

7
月
1
4
日

7
月
2
4
日

8
月
3
日

8
月
1
3
日

8
月
2
3
日

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

螺焦比：10/09合约
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⚫卷螺差：

10合约217（+3）

⚫跨月价差：

10-1价差-32（+7）

⚫螺矿比：

10/09合约4.00（+0.01）

⚫螺焦比：

10/09合约1.83（+0.04）

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



即期利润与盘面利润03

简要介绍

 长流程利润：根据模型测算，华东螺纹钢即期利润130（-10）

元/吨。

 短流程利润：根据模型测算，华东螺纹谷电利润101（-15）

元/吨，平电利润-56（-15）元/吨，峰电利润-250（-15）

元/吨。

 盘面利润：根据模型测算，螺纹钢指数盘面利润-36（+4）

元/吨。
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



供给：螺纹钢产量环比增幅较大04

简要介绍
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五大品种周度产量：单位/万吨

2026年

2025年

2024年

2023年

2022年

⚫ 螺纹钢产量：

221.14（+19.74）万吨

⚫ 线材产量：

84.18（+1.46）万吨

⚫ 螺线产量：

305.32（+21.20）万吨

⚫ 五大品种产量：

862.20（+21.96）万吨

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



需求：环比回落05

简要介绍简要介绍

⚫ 螺纹钢表需：

241.79（-0.73）万吨

⚫ 线材表需：

84.42（-12.31）万吨

⚫ 螺线表需：

326.21（-13.04）万吨

⚫ 五大品种表需：

880.58（-30.95）万吨
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



库存：同比偏低06

简要介绍简要介绍简要介绍

⚫ 螺纹钢总库存：

665.29（-20.65）万吨

⚫ 线材总库存：

118.48（-0.24）万吨

⚫ 螺线总库存：

783.77（-20.89）万吨

⚫ 五大品种总库存：

1556.91（-18.38）万吨
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



库存：去化速度放缓07

简要介绍
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



估值：期货估值偏低08

简要介绍

 估值方面，螺纹钢期货价格下跌至电炉谷电成本/长流程成本附近，静态估值偏低。

2800

3000

3200

3400

3600

3800

4000

4200

2024-01 2024-07 2025-01 2025-07 2026-01

期货 谷电总成本 平电总成本 峰电总成本 长流程成本

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



地产跟踪：30大中城市商品房成交回落09

简要介绍

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90
100

1
月
1
日

1
月
1
6
日

1
月
3
1
日

2
月
1
5
日

3
月
1
日

3
月
1
6
日

3
月
3
1
日

4
月
1
5
日

4
月
3
0
日

5
月
1
5
日

5
月
3
0
日

6
月
1
4
日

6
月
2
9
日

7
月
1
4
日

7
月
2
9
日

8
月
1
3
日

8
月
2
8
日

9
月
1
2
日

9
月
2
7
日

1
0
月
1
2
日

1
0
月
2
7
日

1
1
月
1
1
日

1
1
月
2
6
日

1
2
月
1
1
日

1
2
月
2
6
日

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

30大中城市:商品房成交面积（AV7）
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



02
热卷：板材表需下滑 库存环比回升



行情回顾：期现价格同步下跌01

简要介绍
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热卷2610合约

 期货价格：热轧卷板10合约收盘价3385（-61）元/吨。

 现货价格：上海热轧板卷3410（-60）元/吨。

 基差：热轧卷板10合约，华东基差25（+1）元/吨。

2800

3000

3200

3400

3600

3800

4000

4200

4400

4600

2023-01 2024-01 2025-01 2026-01

市场价:热轧板卷:4.75:上海

-100

0

100

200

300

400

500

1
月
2
日

1
月
1
4
日

1
月
2
6
日

2
月
7
日

2
月
1
9
日

3
月
2
日

3
月
1
4
日

3
月
2
6
日

4
月
8
日

4
月
2
0
日

5
月
5
日

5
月
1
7
日

5
月
2
9
日

6
月
1
0
日

6
月
2
2
日

7
月
4
日

7
月
1
6
日

7
月
2
8
日

8
月
9
日

8
月
2
1
日

9
月
2
日

9
月
1
4
日

9
月
2
6
日

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月

热轧卷板10合约：华东基差

2026年

2025年

2024年

2023年

2022年

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



行情回顾：价差与比价02

简要介绍
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冷热价差：华东地区
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卷矿比：10/09合约
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⚫冷热价差：

华东地区440（+40）

⚫跨月价差：

10-1价差-8（+4）

⚫卷矿比：

10/09合约4.27（+0.02）

⚫卷焦比：

10/09合约1.96（+0.05）

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



即期利润与盘面利润03

简要介绍
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热卷盘面利润（指数收盘价）

 即期利润：根据模型测算，华东热轧卷板即期利润180（-26）元/吨。

 盘面利润：根据模型测算，热轧卷板指数盘面利润4（+4）元/吨。

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



板材产量04

简要介绍简要介绍

⚫ 热卷产量：

299.26（+2.4）万吨

⚫ 冷轧产量：

88.15（+0.03）万吨

⚫ 中厚板产量：

169.47（-1.67）万吨

⚫ 板材产量：

556.88（+0.76）万吨
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



需求：板材表需环比下滑05

简要介绍简要介绍简要介绍

⚫ 热卷表需：

297.84（-9.66）万吨

⚫ 冷轧表需：

86.42（-4.78）万吨

⚫ 中厚板表需：

170.11（-3.47）万吨

⚫ 板材表需：

554.37（-17.91）万吨
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



库存：板材库存环比回升06

简要介绍简要介绍简要介绍简要介绍

⚫ 热卷总库存：

408.66（+1.42）万吨

⚫ 冷轧总库存：

172.29（+1.73）万吨

⚫ 中厚板总库存：

192.19（-0.64）万吨

⚫ 板材总库存：

773.14（+2.51）万吨
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



库存环比变化与库销比07

简要介绍
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 目前热卷库销比处于近五年同期最高位。

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



估值：期货估值中性偏高08

简要介绍
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 估值方面，随着期货价格下跌，热卷期货估值有所回落，当下静态估值中性偏高。

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



03
铁矿：发运到港双增 铁水产量提升



行情回顾：期现货价格共振下跌01

简要介绍
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进口铁矿石(PB粉61.5%,Rio Tinto):日照港
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 期货价格：铁矿石09合约收盘价792（-17.5）元/吨。

 现货价格：日照港61.5%PB粉767（-16）元/吨。

 基差：铁矿石09合约，PB粉基差22（-）元/吨。

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



行情回顾：铁矿价差02

简要介绍

 跨月价差：铁矿9-1价差19.5（-2）元/吨。

 高中低品矿价差（日照港）：

卡粉-PB粉价差131（-4）元/吨；

卡粉-超特粉价差278（-2）元/吨；

PB粉-超特粉价差 147（+2）元/吨。

 内外价差：连铁主力与铁矿掉期（近季合约）价差75（+1）元

/吨。
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



海外供应：全球铁矿发运环比增加346万吨03

简要介绍
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国内供给：日均铁精粉产量环比下滑04

简要介绍

 产量：国内186家样本矿山日均铁精粉产量46.82（-0.52）万吨。

 产能利用率：国内186家样本矿山产能利用率59.92（-0.66）%。
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铁矿石到港与疏港05

简要介绍

 到港量：中国45港铁矿石到港量2699.3（+411.6）万吨。

 疏港量：中国45港铁矿石日均疏港量324.66（+1.8）万吨。
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日均铁水产量环比回升06

简要介绍

 钢厂盈利率：根据钢联数据，247家样本钢厂高炉盈利率63.20

（-0.87）%。

 产能利用率：247家样本钢厂高炉产能利用率90.28（+0.56）%。

 铁水产量：247家样本钢厂日均铁水产量240.81（+1.48）万吨。
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港口库存：环比下降75万吨07

简要介绍
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港口库存-分澳巴08

简要介绍

 巴西矿库存：港口巴西铁矿石库存4880（-34）万吨。

 澳矿库存：港口澳大利亚铁矿石库存8667（+24）万吨。
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港口库存-分品种09

简要介绍
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钢厂铁矿库存：环比增加50.59万吨10

简要介绍

 库存：247家样本钢厂进口矿库存8827.43（+50.59）万吨。

 日耗：247家样本钢厂进口矿日耗296.24（+1.74）万吨。

 库存消费比：247家样本钢厂库存消费比29.8（-）天。
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04
焦炭：供给需求双升 库存环比下降



行情回顾：期货大幅下跌 现货价格持稳01

简要介绍
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 现货价格：山西吕梁准一级冶金焦1380（-）元/吨。

 基差：焦炭09合约，山西地区基差-61（+76）元/吨。

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



行情回顾：价差与比价02

简要介绍

 跨月价差：焦炭9-1价差-102（-5）元/吨。

 焦炭/焦煤比价：09合约比值1.49（+0.01）。

 港口-产地价差：日照港与吕梁价差140（-40）元/吨。
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独立焦化厂：利润与产量03

简要介绍

 独立焦化厂利润：全国吨焦平均利润72（-10）元/吨。

 独立焦化厂产量：全样本日均产量66.17（+1.68）万吨。

 产能利用率：全样本独立焦化企业产能利用率76.85（+0.79）%。
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钢厂焦化厂供应04

简要介绍

 钢厂焦化产量：247家钢厂样本焦化厂日均焦炭产量47.74（-）万吨。

 焦炭总产量：全样本独立焦化+247钢厂样本焦化厂，日均焦炭产量113.91（+1.68）万吨。

44

45

46

47

48

49

50

2018-01 2019-01 2020-01 2021-01 2022-01 2023-01 2024-01 2025-01 2026-01

焦炭日产：钢厂焦化

100

104

108

112

116

120

1
月
2
日

…

1
月
1
6
日

1
月
3
0
日

2
月
1
3
日

2
月
2
7
日

3
月
1
3
日

3
月
2
7
日

4
月
1
0
日

4
月
2
4
日

5
月
8
日

5
月
2
2
日

6
月
7
日

6
月
2
4
日

7
月
1
2
日

7
月
2
9
日

8
月
1
6
日

9
月
2
日

9
月
2
0
日

1
0
月
7
日

1
0
月
2
5
日

1
1
月
1
1
日

1
1
月
2
9
日

1
2
月
1
6
日

焦炭日产：247钢厂+全焦化厂

2026年

2025年

2024年

2023年

2022年

资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



焦炭需求：焦炭与铁水产量比值偏低05

简要介绍
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焦炭库存：总库存环比减少2.8万吨06

简要介绍
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05
焦煤：原煤产量偏高 库存小幅累积



行情回顾：期货价格大跌 基差小幅走强01

简要介绍

 期货价格：焦煤09合约收盘价1162.5（-62.5）元/吨。

 现货价格：甘其毛都原煤(蒙古)价格1072（-48）元/吨。

 基差：焦煤09合约，蒙5基差157（+9）元/吨。

1100

1150

1200

1250

1300

1350

1400

1450

0
5
-2
2

0
5
-1
9

0
5
-1
4

0
5
-1
1

0
5
-0
6

0
4
-2
8

0
4
-2
3

0
4
-2
0

0
4
-1
5

0
4
-1
0

0
4
-0
7

0
4
-0
1

0
3
-2
7

0
3
-2
4

0
3
-1
9

0
3
-1
6

0
3
-1
1

0
3
-0
6

0
3
-0
3

0
2
-2
6

0
2
-1
3

0
2
-1
0

0
2
-0
5

0
2
-0
2

0
1
-2
8

0
1
-2
3

0
1
-2
0

0
1
-1
5

0
1
-1
2

0
1
-0
7

焦煤2609合约
600

800

1000

1200

1400

1600

1800

2023-01 2024-01 2025-01 2026-01

库提含税价:炼焦煤:原煤(蒙古):甘其毛都

-600

-500

-400

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

1
月
2
日

1
月
1
2
日

1
月
2
2
日

2
月
1
日

2
月
1
1
日

2
月
2
1
日

3
月
2
日

3
月
1
2
日

3
月
2
2
日

4
月
1
日

4
月
1
2
日

4
月
2
2
日

5
月
5
日

5
月
1
5
日

5
月
2
5
日

6
月
4
日

6
月
1
4
日

6
月
2
4
日

7
月
4
日

7
月
1
4
日

7
月
2
4
日

8
月
3
日

8
月
1
3
日

8
月
2
3
日

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

焦煤09合约：蒙5基差

2026年

2025年

2024年

2023年

2022年
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行情回顾：价差与比价02

简要介绍

 跨月价差：焦煤9-1价差-254.5（-4.5）元/吨。

 焦煤与动力煤比价：离石焦煤/秦皇岛港动力煤比值1.73（-）。
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



国内矿山原煤与精煤产量03

简要介绍

 原煤产量：523家样本矿山原煤日均产量208.6（+0.5）万吨。

 精煤产量：523家样本矿山精煤日均产量82.3（+1.0）万吨。
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焦化厂炼焦煤可用天数04

简要介绍

 炼焦煤可用天数（钢厂）：12.42（+0.03）天。

 炼焦煤可用天数（独立焦化厂）：12.20（-）天。
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资料来源：Mysteel 同花顺 长江期货



库存：焦煤总库存环比增加57.4万吨05

简要介绍
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动力煤日耗与库存06

简要介绍

 电厂日耗（七天均值）：六大发电集团日均耗煤量75.07（-

0.60）万吨。

 电厂库存：六大发电集团煤炭库存量1294.3（+8.7）万吨。

 港口库存：秦皇岛港煤炭库存量640（+48）万吨。
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