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钢材 

 

【行情资讯】 

螺纹钢主力合约下午收盘价为 3176 元/吨, 较上一交易日跌 14 元/吨（-0.43%）。当日注册仓单 90526吨, 

环比增加 1798 吨。主力合约持仓量为 174.99万手，环比减少 40255 手。现货市场方面, 螺纹钢天津汇总

价格为 3290元/吨, 环比减少 10元/吨; 上海汇总价格为 3250 元/吨, 环比减少 10 元/吨。 热轧板卷主

力合约收盘价为 3378 元/吨, 较上一交易日跌 16 元/吨（-0.47%）。 当日注册仓单 626067吨, 环比减少

885 吨。主力合约持仓量为 179.56万手，环比减少 45377 手。 现货方面, 热轧板卷乐从汇总价格为 3430

元/吨, 环比减少 10 元/吨; 上海汇总价格为 3380 元/吨, 环比减少 10 元/吨。 

 

【策略观点】 

商品指数维持高位震荡，成材价格整体延续偏强运行。出口方面，本周钢材出口量持续徐回升，市场对出

口改善的预期有所修复。基本面来看，热卷产量小幅回升，库存去化节奏符合预期，整体表现中性；螺纹

钢表观需求边际回暖，产量持续恢复，库存去化较为顺畅，基本面表现相对较好。综合来看，当前旺季已

接近尾声，钢材需求整体表现中性，库存去化节奏维持平稳。随着出口持续修复，对热卷需求形成一定支

撑，需求预期边际改善。在库存去化加快的背景下，价格表现相对偏强。但需要注意的是，海外地缘政治

扰动仍然较大，商品价格波动显著放大。后续需重点关注地缘政治局势的演变，以及原料价格波动向成本

端的传导强度。 

 

铁矿石 

 

【行情资讯】 

昨日铁矿石主力合约（I2609）收至 780.50 元/吨，涨跌幅-0.70 %（-5.50），持仓变化+1825 手，变化

至 58.30 万手。铁矿石加权持仓量 96.05 万手。现货青岛港 PB 粉 770元/湿吨，折盘面基差 36.96 元/

吨，基差率 4.52%。 

 

【策略观点】 

供给方面，最新一期海外矿石发运环比下降，略高于同期水平。发运端，澳洲、巴西发运量双双回落，非

主流国家发运小幅增加。近端到港量低位回升。需求方面，最新一期钢联口径日均铁水产量环比减少 0.18

万吨至 239.32 万吨，在连续数周环比上升后首次下降，部分地区高炉因设备故障进行检修。钢厂盈利率提

升至近五成。库存端，港口库存继续去化，钢厂进口矿库存低位下降，五一节前预计有补库动作。综合来

看，铁水产量尽管短期微降调整，但预计还有少量上行空间，需求侧仍有一定支撑。中东冲突烈度放缓但

并未结束，原油供应依然受到扰动，矿端成本影响未消除。现实端澳洲柴油边际供应有所增强，现货价格

高位小幅回落。预计价格震荡运行，后续关注铁水生产以及地缘局势变化。 

 

锰硅硅铁 

 

【行情资讯】 

4月 28日，锰硅主力（SM607 合约）日内收跌 0.94%，收盘报 6094元/吨。现货端，天津 6517 锰硅现货市

场报价 6050元/吨，折盘面 6240，升水盘面 146 元/吨。硅铁主力（SF607 合约）日内收跌 0.62%，收盘报
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5766 元/吨。现货端，天津 72#硅铁现货市场报价 5880 元/吨，升水盘面 114 元/吨。 

 

技术形态角度，锰硅盘面价格向下跌破短期上行趋势线后弱势横移，走势延续弱势，短期继续关注下方 6050

元/吨及 5950 元/吨附近支撑情况。硅铁方面，盘面价格在跌破短期反弹趋势线后持续走弱，直至在下方中

期反弹趋势线处获得支撑后弱势反弹，走势依旧偏弱，继续关注下方 5550 元/吨附近支撑。 

 

【策略观点】 

上周，黑色板块中最突出的变化在于热卷的大幅增仓（单周增仓超 50 万手）与显著上行，其主要得益于出

口数据的良好以及市场对于钢铁行业再启供给侧改革的预期。当然，钢材本身的偏低估值可能也是资金做

出选择的原因之一。钢材价格的上行一定程度带动了利润的回升，给上游原材料价格的上涨提供了一定的

空间。这对于原材料端价格是偏利好的，但也需要注意到能够提供的空间暂时相对有限。 

 

回到品种自身基本面角度，锰硅在静态供求格局上仍不理想，直观表现为下游低迷的建材需求、高位持续

无法被去化的库存。近期部分合金厂自发联合减产背景下供给端出现边际好转迹象，周产量一度出现明显

下滑，但近两周产量环比出现持续小幅回升。而硅铁端，其基本面仍没有明显的矛盾。一方面是相对低位

的供给（近期出现较明显的回升）、库存（同比低，但又没那么低），另一方面是同样相对波澜不惊的需

求，表现为下游钢材中规中矩的产量以及偏无力的需求。但我们认为，供求关系历来不是驱动铁合金行情

的有力驱动。复盘来看，成本端锰矿、电价的不可抵抗的上涨（锰硅对锰矿因素反应敏感，硅铁对于电价

因素敏感），供给端强有力的收缩（一般是由政策主导）才是驱动铁合金走出大行情的关键因素。当下锰

硅虽有自发性的减产动作与倾向，但我们认为该因素的烈度暂不足够。相比之下，海外资源主义抬头以及

澳大利亚悬而未决的台风影响背景下，锰矿端的可叙事性仍是我们认为后续跟踪及关注的重点。此外，澳

洲缺柴油是否进一步发展并影响到采矿业，也是值得跟踪的因素。但也需要注意到，短期随着港口锰矿库

存的回升（已经回到 2022年及 2024 年同期水平）、下游锰硅减产之下锰矿采购需求的下滑，锰矿价格逐

步走弱，这短期或制约锰硅价格，甚至引发其价格的继续回落。虽然近期已经经历了明显的价格回调，但

当前盘面价格给到的估值，无论站在硅铁还是锰硅角度，都还略偏高，因此不排除价格进一步的自然回落。

但从中长期的角度，我们仍继续强调下方以成本为支撑，等待驱动并向上展望和操作的大方向。 

 

焦煤焦炭 

 

【行情资讯】 

4月 28日，焦煤主力（JM2609合约）日内收跌 0.82%，收盘报 1266.5 元/吨。现货端，山西低硫主焦报价

1530.3 元/吨，折盘面仓单价为 1339.5 元/吨，升水盘面 73 元/吨；山西中硫主焦报 1370 元/吨，折盘面

仓单价为 1355.5 元/吨，升水盘面 89 元/吨。乌不浪金泉工业园区蒙 5#精煤报价 1269 元/吨，折盘面仓单

价为 1244 元/吨，贴水盘面 22.5元/吨。焦炭主力（J2609 合约）日内收跌 1.65%，收盘报 1818.0 元/吨。

现货端，日照港准一级湿熄焦报价 1530 元/吨，折盘面仓单价为 1790元/吨，贴水盘面 28 元/吨；吕梁准

一级干熄焦报 1615元/吨，折盘面仓单价为 1831.5 元/吨，升水盘面 13.5 元/吨。 

 

技术形态角度，焦煤盘面价格仍处于震荡整理阶段，短期继续关注下方 1080 元/吨附近支撑（针对加权指

数）以及上方 1350元/吨附近压力，同时注意日内大幅波动。焦炭方面，盘面价格短期内继续维持区间震

荡，向上临界，关注上方前高 1880 元/吨附近压力，下方关注 1600元/吨-1650 元/吨附近支撑情况。 

 

【策略观点】 

上周，黑色板块中最突出的变化在于热卷的大幅增仓（单周增仓超 50 万手）与显著上行，其主要得益于出

口数据的良好以及市场对于钢铁行业再启供给侧改革的预期。当然，钢材本身的偏低估值可能也是资金做

出选择的原因之一。钢材价格的上行一定程度带动了利润的回升，给上游原材料价格的上涨提供了一定的

空间。这对于原材料端价格是偏利好的，但也需要注意到能够提供的空间暂时相对有限。双焦方面，焦煤

上周受到蒙古国因能源紧张而降低发运传闻（蒙煤发运仍在上行，市场对此存在分歧）以及光伏行业“反

内卷”预期情绪外溢的影响，走势偏强。在成本端上行以及自身基本面相对良好的背景下，焦炭走势亦偏
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强，且焦企顺势开启第三轮提涨（暂未落地）。品种自身基本面角度，静态供求结构上焦煤依旧宽松，国

内煤炭产量仍处在高位（季节性特征，钢联与汾渭数据出现劈叉）、蒙煤发运同样维持在高位。需求端，

本周钢材需求受五一前补库影响出现较明显上扬，但仍低于去年同期水平，处于历史同期低位。从钢材的

表需表现上，我们依然看到了短期需求的不足与乏力，这仍将限制铁水后续能够到达的高度以及原料端未

来的需求力度（打破这样的预期需要后续需求端更显著的发力表现，暂时未看到）。此外，我们仍继续提

示焦煤价格在向上反弹后所面临的交割压力，6 月份合约超过 4 万手的持仓在焦煤基本面发生显著好转之

前将一直是价格上方显著的压力。对于当下，我们依旧建议暂时观望为主，进一步观察市场走向。中长期

来看，我们仍然对焦煤价格保持乐观，只是时间节点上，我们更偏向于 6-10 月间，而非当下。 

 

工业硅、多晶硅 

 

【行情资讯】 

工业硅：昨日工业硅期货主力（SI2609 合约）收盘价报 8680 元/吨，涨跌幅+0.52%（+45）。加权合约持

仓变化+3439 手，变化至 384756 手。现货端，华东不通氧 553#市场报价 9050 元/吨，环比持平，主力合约

基差 370元/吨；421#市场报价 9300 元/吨，环比持平，折合盘面价格后主力合约基差-180元/吨。 

 

【策略观点】 

昨日工业硅午后拉升。站在盘面走势角度，短期价格区间内波动。 

 

供给端，上周西北大厂前期短停炉子恢复生产，其余地区开炉数稳态波动，工业硅周产量小幅增加。需求

侧，多晶硅期货价格上涨，企业签单增加，但产量相对稳定，对原料工业硅采购相对温和；有机硅 DMC开

工率变化幅度不大；硅铝合金开工率延续小幅提升趋势。下游需求边际变化不明显，弱稳为主。工业硅行

业库存延续高位运行。整体来看，受多晶硅“反内卷”情绪扩散影响，近期工业硅期货价格跟随反弹。现

实端工业硅需求驱动不足，同时临近丰水期西南地区存在供给增量预期，压制上方空间。预计工业硅价格

震荡为主，关注企业生产及“反内卷”政策预期的情绪变化。 

 

【行情资讯】 

多晶硅：昨日多晶硅期货主力（PS2606 合约）收盘价报 38905 元/吨，涨跌幅-0.29%（-115）。加权合约

持仓变化+2755 手，变化至 122018 手。现货端，SMM 口径 N 型颗粒硅平均价 34.5 元/千克，环比持平；N

型致密料平均价 34.5 元/千克，环比持平；N 型复投料平均价 35.15元/千克，环比-0.05 元/千克。主力合

约基差-3755 元/吨。中共中央政治局 4 月 28 日召开会议，分析研究当前经济形势和经济工作。会议强调，

要加快建设现代化产业体系，保持制造业合理比重。纵深推进全国统一大市场建设，深入整治“内卷式”

竞争。 

 

【策略观点】 

上周多晶硅期货价格剧烈波动，周一多合约涨停，周五预期降温多合约跌停，反映当前预期情绪对盘面定

价的较大影响。现实端，受上游价格反弹及政策预期影响，硅片环节报价有所上调，但下游环节相对谨慎，

电池片、组件成交价格较为低迷。本轮上游原料政策预期带来的情绪传导逐级递减，还未能带动全产业链

的实质性好转。终端依旧受到需求的拖累。近期硅料厂与下游、期现商签单均有增加，工厂库存继续下降，

但成交价格仍在较低水平，贴水主力合约。当前多晶硅期货预期先行，实际供需变化远弱于情绪的转变，

盘面波动极易受到政策预期和情绪变化影响。预计盘面价格宽幅震荡，谨慎操作。关注现货成交及政策情

况。 

 

玻璃纯碱 

 

玻璃： 

【行情资讯】 

周二下午 15：00 玻璃主力合约收 1042元/吨，当日-2.89%(-31)，华北大板报价 1030 元，较前日持平；华
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中报价 1070 元，较前日持平。04 月 23 日浮法玻璃样本企业周度库存 7690.1 万箱，环比+38.10 万箱

（+0.50%）。持仓方面，持买单前 20 家减仓 41025 手多单，持卖单前 20家减仓 39005手空单。 

【策略观点】 

受湖北地区石油焦生产线存在改造预期影响，玻璃价格自低位反弹。贸易商借市场情绪回暖之机加快出货，

中游库存明显下降，但整体库存水平依然偏高。需求方面，房地产相关的深加工订单持续低迷，加工厂多

以小单、急单为主，备货意愿较弱。虽然煤焦价格上涨对成本端形成一定支撑，但在高库存与弱需求的主

导下，市场整体情绪偏谨慎。预计短期内玻璃价格仍将维持震荡偏弱格局。主力合约参考区间：1020-1110

元/吨。 

 

纯碱： 

【行情资讯】 

周二下午 15：00 纯碱主力合约收 1237元/吨，当日-1.75%(-22)，沙河重碱报价 1168 元，较前日-21。04

月 23日纯碱样本企业周度库存 186.76 万吨，环比-1.18 万吨（+0.50%），其中重质纯碱库存 94.92万吨，

环比-2.96万吨，轻质纯碱库存 91.84万吨，环比+1.78 万吨。持仓方面，持买单前 20家减仓 12054手多

单，持卖单前 20 家减仓 13358 手空单。 

【策略观点】 

上周纯碱市场呈现偏强震荡格局。供应方面，装置检修与复产并存，整体开工率依然较高，企业出货压力

未见缓解。但随着气温回升以及部分企业计划于 5月进行检修，季节性检修预期逐步升温。需求端表现平

平，下游以刚需采购为主，备货意愿不强；浮法玻璃需求尚未出现明显改善，不过印度零关税政策带来的

出口预期为市场提供了一定支撑。库存方面，尽管小幅去化，但总体水平仍在高位，企业普遍采取稳价出

货、加快去库的策略。预计纯碱后市将延续震荡偏弱走势，需警惕节前价格回落的风险。主力合约参考区

间：1200-1280 元/吨。 
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品种 价格 涨跌 折交割品

加拿大CFR 218 0

山西柳林低硫 1450 0

山西柳林高硫 1350 0

蒙5精煤（乌不浪口） 1269 0 1244

主焦煤（唐山） 1510 0

日照港准一（出库价格指数） 1510 -20 1769

日照港准一（平仓价格指数） 1570 0

出口FOB 252 0

Mysteel铁矿石价格指数 802 -3

青岛港61.5%-PB粉 770 -6 817

青岛港60.3%-金布巴 723 -5 824

青岛港63%-巴混 819 -3 817

青岛港56.5%-超特粉 645 -8 874

青岛港65%-卡粉 925 -2 871

铁矿日成交量 153 74

天津 6050 -50 6240

内蒙古 6000 -20

广西 6050 -50

内蒙生产利润 -67 -11

广西生产利润 -431 -40

天津 5880 -20 5880

内蒙古 5500 -50

青海西宁 5530 -20

宁夏 5550 0

内蒙生产利润 -178 -50

宁夏生产利润 -77 3

北京 3250 -10 3362

上海 3250 -10 3250

广州 3500 -10 3500

唐山方坯 3020 0

钢厂日成交量 115957 -7112

华东高炉利润 93 -6

华东电炉利润 36 8

上海 3380 -10 3380

天津 3280 -10 3370

广州 3430 -10 3430

东南亚CFR进口 515 0

美国CFR进口 1003 0

欧盟CFR进口 683 13

日本FOB出口 540 0

中国FOB出口 502 0

湖北5mm 1050 0 1050

生产成本（石油焦） 1165 15

生产成本（天然气） 1350 0

生产成本（煤炭） 1018 3

2026/4/29            黑色金属早报

煤焦钢矿报价情况

焦煤

焦炭

铁矿

锰硅

硅铁

螺纹

热卷

玻璃

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

0

2000000

4000000

6000000

8000000

10000000

12000000

14000000

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

3000000

3500000

4000000

4500000

2
0
2
3
/
1

2
0
2
3
/
3

2
0
2
3
/
5

2
0
2
3
/
7

2
0
2
3
/
9

2
0
2
3
/
1
1

2
0
2
4
/
1

2
0
2
4
/
3

2
0
2
4
/
5

2
0
2
4
/
7

2
0
2
4
/
9

2
0
2
4
/
1
1

2
0
2
5
/
1

2
0
2
5
/
3

2
0
2
5
/
5

2
0
2
5
/
7

2
0
2
5
/
9

2
0
2
5
/
1
1

2
0
2
6
/
1

2
0
2
6
/
3

SHFE：螺纹钢：单边交易：持仓量（日）

SHFE：螺纹钢：单边交易：成交量（日）

 

0

50000

100000

150000

200000

250000

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

2022 2023 2024 2025 2026
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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） 

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

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

热轧板卷成交量（MA5）

2022 2023 2024 2025 2026

 

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

3000000

0
200000
400000

600000
800000

1000000
1200000
1400000
1600000
1800000

2000000

2
0
2
3
/
1

2
0
2
3
/
3

2
0
2
3
/
5

2
0
2
3
/
7

2
0
2
3
/
9

2
0
2
3
/
1
1

2
0
2
4
/
1

2
0
2
4
/
3

2
0
2
4
/
5

2
0
2
4
/
7

2
0
2
4
/
9

2
0
2
4
/
1
1

2
0
2
5
/
1

2
0
2
5
/
3

2
0
2
5
/
5

2
0
2
5
/
7

2
0
2
5
/
9

2
0
2
5
/
1
1

2
0
2
6
/
1

2
0
2
6
/
3

SHFE：热轧板卷：单边交易：成交量（日）

SHFE：热轧板卷：单边交易：持仓量（日）

 

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 

 

 



                                                                               五矿期货早报 | 黑色建材 

 

 

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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基差 DCE：铁矿：主力合约：收盘价（日） 最优交割品价格
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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 15：主力合约价差（元/吨） 图 16：成交量与持仓量（手） 
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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 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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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 21：锰硅价差（元/吨） 图 22：硅铁期现货对比（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 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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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 27：焦炭价差（元/吨） 图 28：焦煤期现货价格（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 29：焦煤主力合约基差（元/吨） 图 30：焦煤价差（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 

 

 



                                                                               五矿期货早报 | 黑色建材 

 

 

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