
 

 

 

 

黑色建材日报                                                                                        2025-08-29 

 

 

 

黑色建材组 

 

陈张滢     

从业资格号：F03098415 

交易咨询号：Z0020771    

 0755-23375161 

 chenzy@wkqh.cn 

 

郎志杰 

从业资格号：F3030112 

 0755-23375125 

 langzj@wkqh.cn 

 

万林新     

从业资格号：F03133967 

 0755-23375162 

 wanlx@wkqh.cn 

 

赵 航     

从业资格号：F03133652 

 0755-23375155 

 zhao3@wkqh.cn 

 

 

 

 

 

 

 

 

钢材 

 

螺纹钢主力合约下午收盘价为 3129 元/吨, 较上一交易日涨 18 元/吨（0.578%）。当日注册仓单 191057

吨, 环比增加 6730吨。主力合约持仓量为 114.8167万手，环比减少 86597 手。现货市场方面, 螺纹钢天

津汇总价格为 3260元/吨, 环比减少 0/吨; 上海汇总价格为 3290元/吨, 环比减少 0元/吨。 热轧板卷主

力合约收盘价为 3385 元/吨, 较上一交易日涨 36 元/吨（1.074%）。 当日注册仓单 24760 吨, 环比减少

596 吨。主力合约持仓量为 77.8904 万手，环比减少 75256 手。 现货方面, 热轧板卷乐从汇总价格为 3390

元/吨, 环比增加 10 元/吨; 上海汇总价格为 3400 元/吨, 环比增加 20 元/吨。 

 

昨日商品市场整体氛围较好，成材价格小幅回升。宏观方面，上周五夜间美联储主席鲍威尔发表鸽派言论，

降息概率提升支撑盘面情绪。出口方面，本周出口量虽小幅增加，但整体仍处于弱势震荡格局。基本面来

看，螺纹钢产量增加，需求环比虽有小幅修复，但整体依旧疲弱，库存继续累积。热轧卷板方面，供需双

回落，库存持续增加。当前，螺纹与热卷库存累积情况不容乐观，钢材整体产量偏高，而需求端承接力度

不足，钢价受压制严重。总体而言，成材需求疲弱格局明显，钢厂利润逐步收缩，盘面弱势特征愈发突出。

若后续需求无法有效改善，价格仍存在持续下探的风险。原料端相较成材表现更为坚挺，后续需关注安全

检查及环保限产的潜在影响。建议持续跟踪终端需求修复进度，以及成本端对成材价格的支撑力度。 

 

铁矿石 

 

昨日铁矿石主力合约（I2601）收至 790.50 元/吨，涨跌幅+1.93 %（+15.00），持仓变化+17754 手，变

化至 47.25 万手。铁矿石加权持仓量 80.46 万手。现货青岛港 PB 粉 781 元/湿吨，折盘面基差 39.63 元

/吨，基差率 4.77%。 

 

供给方面，最新一期海外铁矿石发运节奏平稳。发运端，澳洲发运量随主流矿山发运增加而出现较明显增

量，巴西发运量高位回落，澳巴整体基本持稳。非主流国家发运量小幅下滑。近端到港量下降。需求方面，

最新一期钢联口径日均铁水产量 240.13 万吨，环比下降 0.62 万吨，主要系华北地区部分高炉检修影响。

钢厂盈利率延续下滑趋势。库存端，港口库存小幅下降，钢厂进口矿库存出现减量。终端数据方面，五大

材表需继续回升，但库存的累积速度无明显减缓。从基本面看，当前供给端处于海外矿山传统发运淡季，

压力尚不显著，关注后续发运进度。原料价格的坚挺对钢厂利润影响持续，成材基本面相对弱，近期盘面

走势表现为原料强于成材。考虑到淡季容忍度相对较高，矛盾尚未到无法缓解的地步，整体看铁矿石价格

短期仍偏向于震荡。此外，对于唐山钢厂限产进展，影响时间上看较短，但对单周铁水产量预计将产生较

大影响，后续关注点在于限产结束之后的铁水恢复情况。 

 

锰硅硅铁 

 

8月 28日，锰硅主力（SM601合约）延续震荡，日内收涨 0.17%，收盘报 5842 元/吨。现货端，天津 6517
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锰硅现货市场报价 5700 元/吨，环比上日持稳，折盘面 5890 吨，升水盘面 48 元/吨。硅铁主力（SF511 合

约）小幅震荡走低，日内收跌 0.18%，收盘报 5624 元/吨。现货端，天津 72#硅铁现货市场报价 5800 元/

吨，环比上日持稳，升水盘面 176元/吨。 

 

盘面角度，锰硅盘面价格在日线级别跌破 6月初以来的短期反弹趋势线，走势弱化，后续关注下方 5600元

/吨附近支撑情况（针对加权指数）。在经历短期快速下跌后，当前价位水平下方空间感相对较差，且左侧

为成交密集区，预计未来一段时间走势或将相对波折，继续建议投机头寸观望为主，套保头寸仍可择机参

与。 

 

硅铁方面，日线级别向下临界 6 月初以来的短期反弹趋势线，走势弱化，后续继续关注反弹趋势线支撑情

况（针对加权指数，下同），套保头寸仍可择机参与。 

 

近期，表现强势的碳酸锂出现显著回落，盘面“反内卷”情绪进一步退坡，商品整体延续回调。在情绪持

续退潮的背景下，铁合金价格快速走低，加速向外挤出被“反内卷”预期拔高的估值。同时，我们也注意

到本轮“反内卷”政策主线之一的多晶硅仍旧横在高位，价格向下具备抵抗性，且焦煤价格回落至反弹趋

势线附近后，价格再度被福建一煤矿事故（造成 7人死亡）带动，向上出现一定反弹。正如我们在前期报

告中所 

提及的，“政策的意图是相对明确的，各行业“内卷式”无序竞争的问题是当下政策想要解决的重中之重，

这意味着相关的情绪扰动仍会持续 

干扰盘面”，尤其在当前文华商品回落至本轮反弹趋势线附近的情况下。因此，我们提示警惕商品情绪在

当前位置阶段性反复的可能。 

 

此外，我们仍旧认为最终价格会在情绪逐渐消散后向基本面靠拢，只是该过程还需要一定的时间。在当前

这样一个短期受情绪“控制”下相对无序的、反复横跳的市场环境中，短期我们仍不建议投机资金过度参

与，观望最好。对于套保资金，虽然价格已经出现较显著回落，但我们仍建议可根据自身情况（生产成本、

库存成本、生产计划）抓住阶段性反复过程中的套保时机，切记控制好保证金（现金流）安全。 

 

最后，基本面方面，我们在大的逻辑层面仍旧延续前期的观点，锰硅方面，过剩的产业格局并未因为“反

内卷”发生改变。反倒是我们看到锰硅产量近期持续上升，供给端压力未减。硅铁方面，基本面上并未有

明显矛盾，供给端同样呈现持续回升态势。未来对于上半年“抢”出来的需求向下回补可能带来的需求边

际弱化仍需要加以防范，近期螺纹端需求已开始出现疲态。后续重点关注下游终端需求的变化情况以及国

家是否出台相关需求配套措施拉动需求回升，同时注意关注煤炭端情绪变化。 

 

工业硅、多晶硅 

 

工业硅：昨日工业硅期货主力（SI2511 合约）收盘价报 8570 元/吨，涨跌幅+0.53%（+45）。加权合约持

仓变化-7663 手，变化至 509097 手。现货端，华东不通氧 553#市场报价 9100 元/吨，环比持平，主力合

约基差 530 元/吨；421#市场报价 9500元/吨，环比下调 50元/吨，折合盘面价格后主力合约基差 130 元/

吨。 

 

昨日工业硅盘面震荡上行，站在盘面走势角度，价格短期波动反复，谨慎参与，注意风险控制。 

 

回看基本面，工业硅的产能过剩、绝对高位的库存以及有效需求不足的问题并没有因为此轮价格反弹而发

生根本性的改变。工业硅产量环比延续回升趋势，四川产区周产量已较为接近去年同期均值。下游方面，

多晶硅开工率提升，周产量延续增势。有机硅产量受利润下滑影响，环比有所下降，总体看需求端对工业
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硅价格支撑边际力度有限，供给端的较快增长对价格压力仍存。显性库存整体高位维稳，去化程度有限。

前期工业硅行业政策、大厂复产不及预期等消息对盘面价格产生扰动，真实性注意甄别。预计工业硅价格

震荡运行，短期运行区间 8300-9300 元/吨。同时关注后续是否有超预期行业政策的出现。 

 

多晶硅：昨日多晶硅期货主力（PS2511 合约）收盘价报 49665 元/吨，涨跌幅+2.00%（+975）。加权合约

持仓变化-13234 手，变化至 321342 手。现货端，SMM 口径 N 型颗粒硅平均价 46 元/千克，环比持平；N

型致密料平均价 48元/千克，环比持平；N 型复投料平均价 49元/千克，环比持平，主力合约基差-665元

/吨。 

 

现实端，硅料继续延续“弱现实、强预期”格局，短期市场关注点仍然在于产能整合政策以及下游顺价进

展。基本面端，周度产量延续增长趋势，盘面价格维持高位、交割利润空间相对充足的情况下部分库存继

续向盘面转移，仓单数量保持较快上升速度。前期关于产能整合、光伏下游环节制定指导价等消息不断释

出，硅料、硅片、电池片报价均有所上调。本周市场流出相关企业组件招标暂缓传闻，引发市场对当前需

求情况下产业链顺价困难的担忧。在产能整合进展暂无显著利多消息继续释出的情况下，终端顺价生变引

发盘面价格调整。此外，对于仓单数量快速增长后对盘面可能带来的压力是另一潜在问题。昨日再传相关

企业年中业绩会议提及产能整合内容，短期多空消息持续，硅料价格波动调整，下方支撑位在 47000 元/

吨。当前消息面对盘面干扰较多，且不确定性较强，真实性亦需注意甄别，同时提醒注意仓位风险控制。 

 

玻璃纯碱 

 

玻璃:周四沙河现货报价 1134元，环比前日下跌 4元，华中现货报价 1070 元，环比前日持平，市场成交灵

活，下游观望情绪浓厚，逢低采购为主，价格窄幅波动为主。截止到 2025 年 8 月 28 日，全国浮法玻璃样

本企业总库存 6256.6 万重箱，环比-104 万重箱，环比-1.63%，同比-11.31%。折库存天数 26.7 天，较上

期-0.5天。净持仓方面，空头减仓为主。玻璃产量维持高位，库存压力有所下降，下游房地产需求数据暂

时没有特别明显的好转。虽然玻璃基本面仍存在压力，但价格调整的空间整体有限，市场对政策端发力仍

有一定的预期，支撑远月合约价格。短期内，预计玻璃偏弱震荡，但估值不宜过分看低。中长期来看，玻

璃跟随宏观情绪波动，需跟随关注反内卷对玻璃产能的进一步影响及城市更新政策对玻璃需求的影响，房

地产方面若有实质性政策出台，期价或能延续上涨趋势，但若需求继续疲软，则需要供给端持续收缩，才

能有较大的上涨空间。 

 

纯碱:现货价格 1205 元，环比前日上涨 5 元，企业价格整体波动不大。截止到 2025 年 8月 28 日，国内纯

碱厂家总库存 186.75 万吨，较周一下降 2.06万吨，降幅 1.09%%。其中，轻质纯碱 74.53 万吨，环比下降

0.16 万吨，重质纯碱 1112.22 万吨，环比下降 1.90 万吨。现货价格偏稳。下游浮法玻璃开工率有所上升、

光伏玻璃开工率下降后持稳。成交不温不火，期现价格低，成交量增加。碱厂装置窄幅波动，博源银根化

工产量小幅波动，供应微幅增加。库存压力有所下降。净持仓昨日多空双减。纯碱价格随煤化工板块宽幅

震荡。短期内，预计短期内纯碱价格仍以震荡为主。中长期来看，在反内卷的主线逻辑下，供给端和市场

情绪对价格影响较大，预计价格中枢会逐渐抬升，不宜过分看空。但纯碱下游需求难以迅速改善，基本面

供需矛盾仍存，预计对其上涨空间有一定限制。 
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螺纹钢 

 

图 1：螺纹钢期现货对比（元/吨） 图 2：螺纹钢主力合约基差（元/吨） 
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数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 

图 3：螺纹钢价差（元/吨） 图 4：期货卷螺差（元/吨） 
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数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 

图 5：成交量与持仓量（手） 图 6：全国贸易商成交量（吨） 
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数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 
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热轧板卷 

 

图 7：热卷期现货对比（元/吨） 图 8：热卷基差（元/吨） 
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数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 

  

图 9：热卷价差（元/吨） 图 10： 不同型号热卷价格（元/吨） 
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数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、MYSTEEL、五矿期货研究中心 

  

图 11：热卷成交量（吨） 图 12：成交量与持仓量（手） 
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铁矿石 

 

图 13：铁矿石期现货价格（元/吨） 图 14：主力合约基差（元/吨） 
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图 15：主力合约价差（元/吨） 图 16：成交量与持仓量（手） 
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图 17：品牌现货价格（元/吨） 图 18：高低品味价差（元/吨） 
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铁合金 

 

图 19：锰硅期现货对比（元/吨） 图 20：锰硅主力合约基差（元/吨） 
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图 21：锰硅价差（元/吨） 图 22：硅铁期现货对比（元/吨） 
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图 23：硅铁主力合约基差（元/吨） 图 24：硅铁价差（元/吨） 
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焦煤焦炭 

 

图 25：焦炭期现货价格（吨） 图 26：焦炭主力合约基差（元/吨） 
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图 27：焦炭价差（元/吨） 图 28：焦煤期现货价格（元/吨） 
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图 29：焦煤主力合约基差（元/吨） 图 30：焦煤价差（元/吨） 
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玻璃纯碱 

 

图 31：纯碱期现货价格（元/吨） 图 32: 纯碱主力合约基差（元/吨） 
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图 33：纯碱价差（元/吨） 图 34: 玻璃期现货价格（元/吨） 
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图 35：玻璃主力合约基差（元/吨） 图 36: 玻璃价差（元/吨） 
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