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钢材 

 

【行情资讯】  

5月 27日，螺纹钢主力合约（rb2610）收至 3144元/吨，涨跌幅-0.06%（-2 元/吨），持仓量为 174.96万

手，环比增加 16382 手。当日注册仓单 20218 吨，环比平。现货端，螺纹钢天津汇总价格为 3260 元/吨， 

环比跌 10 元/吨；上海汇总价格为 3250 元/吨，环比跌 20 元/吨。热轧板卷主力合约（hc2610）收至 3363

元/吨，涨跌幅-0.09%（-3元/吨），持仓量为 159.98 万手，环比减少 38783 手。当日注册仓单 513527 吨，

环比减少 20558吨。现货端，热轧板卷乐从汇总价格为 3380元/吨，环比跌 10 元/吨；上海汇总价格为 3400

元/吨，环比跌 10 元/吨。 

 

【策略观点】 

宏观方面，山西煤矿重大事故 5 月 27 日最新调研结果显示：山西停产煤矿共计 129 座（剔除前期已停产煤

矿），其中已复产 16 座（临汾 4 座、吕梁 12 座），合计产能 2070 万吨；仍在停产状态煤矿 113 座，产能

合计 1.25 亿吨，影响原煤日产 32.84 万吨。 

 

基本面方面，供需端来看，钢材周度产量回升，表需略降，库存维持季节性去化，去化速度略有收窄，钢

材出口接单好转，下游施工因气温升高和南方降雨影响存在一定扰动，需求仍有收缩预期。现货端，今日

现货报价小幅下调，总体成交一般偏弱，下游成交偏弱反应对后市略悲观。综合来看，原料端供应扰动仍

在，下游成材依旧矛盾，投机和套利资金更为谨慎，原料高价格、高库存推动的底部成本支撑和自身基本

面边际转差的弱现实、弱预期相互博弈。钢厂盘面利润已大幅回落，钢材价格横盘整理，波动率下降，短

期需关注政策和消息面的扰动，等待基本面数据验证。操作上建议观望。 

 

铁矿石 

 

【行情资讯】 

昨日铁矿石主力合约（I2609）收至 781.50 元/吨，涨跌幅+0.06 %（+0.50），持仓变化+1036 手，变化

至 59.51 万手。铁矿石加权持仓量 100.51 万手。现货青岛港 PB粉 757 元/湿吨，折盘面基差 21.83 元/

吨，基差率 2.72%。 

 

【策略观点】 

供给方面，最新一期海外矿石发运大幅攀升。发运端，巴西发运量回升至年内高位，澳洲发运显著增长。

非主流国家发运量延续较高水平。近端到港量环比回落。需求方面，最新一期钢联口径日均铁水产量环比

增加 1.48 万吨至 240.81 万吨，提升至年内新高。钢厂盈利率高位有所回落。库存端，钢厂进口矿库存低

位小幅回升。港口库存继续去化。综合来看，供给端海外铁矿石发运保持较强节奏。需求端钢厂盈利受近

期成材价格回调影响边际走弱，但当前利润水平仍能支撑铁水产量在高位波动。中东美伊谈判进展反复，

原油价格高位波动加剧，海运成本延续高位，澳洲柴油现货价格继续回落，但依然高于冲突爆发前水平，

因此矿端成本影响未完全消除，下方支撑仍存。预计铁矿石价格延续盘整，跟随下游波动，注意煤焦端可

能带来的情绪影响。 
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锰硅硅铁 

 

【行情资讯】 

5月 27日，锰硅主力（SM607 合约）日内收涨 0.71%，收盘报 5996元/吨。现货端，天津 6517 锰硅现货市

场报价 5950元/吨，折盘面 6140，升水盘面 144 元/吨。硅铁主力（SF607 合约）日内收涨 1.20%，收盘报

5922 元/吨。现货端，天津 72#硅铁现货市场报价 5950 元/吨，贴水盘面 28 元/吨。 

 

【策略观点】 

宏观层面，包括美、英、德、日在内的长债收益率突破新高以及市场随之而来的对于流动性收紧以及“衰

退交易”压制资本市场情绪，同时影响海外需求预期以及同步对黑色板块前期由热卷引动的反弹情绪形成

压制。同时，发改委对于夏季能源电力保供的表述之下，市场对于夏季煤炭供给侧保供的担忧持续存在，

煤炭价格持续承压。但随着周末沁源县煤炭特别重大事故的发生，随之而来的安全检查力度或将急剧上升，

尤其是在山西，对于焦煤的影响显著，并进而对铁合金端成本形成向上抬升的作用。 

 

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。硅铁端，其静态基本面仍没有明显的矛盾：一方面是相对受控的供给、相对低位的库存；

另一方面是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。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（仍在持续），这短期仍将制约锰硅价格。硅铁方面，

在当前估值偏高的位置供给出现新的投产背景下，价格同样承受压力。虽然如此，近期在成本端的煤炭以

及夏季电力方面存在的隐忧（国家发改委在周五表示，今年夏天全国最高用电负荷将达到 16 亿千瓦时，比

去年增加 9000 亿千瓦时左右，相当于多出一个河南省的用电负荷）给到了未来价格可能向上触发反弹上涨

的契机，需要加以关注。若能源紧张，则对于硅铁的中影响将尤为显著。长期的角度，我们仍继续强调关

注下方成本附近为支撑（锰硅已逐步接近该水平，可逐步观察），等待驱动并向上展望和操作的大方向。 

 

焦煤焦炭 

 

【行情资讯】 

5月 27日，主力合约焦煤主力（JM2609 合约）日内收涨 1.03%，收盘报 1273.0 元/吨。现货端，山西低硫

主焦报价 1633.7 元/吨，折盘面仓单价为 1445元/吨，升水盘面（09合约，下同）172元/吨；山西中硫主

焦报 1450 元/吨，折盘面仓单价为 1437 元/吨，升水盘面 164 元/吨。乌不浪金泉工业园区蒙 5#精煤报价

1285 元/吨，折盘面仓单价为 1260元/吨，贴水盘面 13 元/吨。焦炭主力（J2609 合约）日内收涨 1.40%，

收盘报 1877.5 元/吨。现货端，日照港准一级湿熄焦报价 1600 元/吨，折盘面仓单价为 1865.5元/吨，贴

水盘面（09 合约，下同）12 元/吨；吕梁准一级干熄焦报 1725 元/吨，折盘面仓单价为 1942 元/吨，升水

盘面 64.5 元/吨。 

 

技术形态角度，焦煤盘面价格处于宽幅震荡阶段，向下触及中期反弹趋势线后向上大幅反弹，继续关注上

方 1400-1450 元/吨附近位置压力（针对主力合约）。焦炭方面，焦炭盘面价格仍在震荡区间内，向下临界

中期反弹趋势线后大幅反弹，继续关注上方前高 2040元/吨附近压力。 

 

【策略观点】 

宏观层面，包括美、英、德、日在内的长债收益率突破新高以及市场随之而来的对于流动性收紧以及“衰

退交易”压制资本市场情绪，同时影响海外需求预期以及同步对黑色板块前期由热卷引动的反弹情绪形成

压制。同时，发改委对于夏季能源电力保供的表述之下，市场对于夏季煤炭供给侧保供的担忧持续存在，

煤炭价格持续承压。但随着周末沁源县煤炭特别重大事故（矿难实际发生于 5/22晚间）的发生，随之而来

的安全检查力度或将急剧上升，尤其是在山西，对于焦煤的影响显著（具体影响量需视后续具体的停产减
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产范围及时长）。虽然就当前静态基本面上，焦煤由于受到蒙煤通关持续处于高位的影响之下自身供给持

续维持宽松，但随着矿难以及安全检查的升温，供给侧或面临明显的收缩（至少预期将急剧升温，国内尤

其是山西对于焦煤供给的影响程度高于进口），从而带动供求结构边际的边际明显修复。此外，随着近期

焦煤价格的持续承压回落，焦煤当前盘面估值以及相对偏低，利于盘面价格向上反弹。后续观察对于实际

供给以及对于现货层面紧张程度的影响，至于近月合约异常偏高的持仓以及与之伴随的交割压力，当前估

值水平以及安全检查矛盾之下认为暂时无法形成情绪的明显压制但中长期来看，我们仍重申对于焦煤价格

的乐观态度，继续建议关注二季度末三季度初的时间节点，同时关注我们近期煤炭相关专题中对于关键数

据的跟踪。焦炭方面，仍认为将跟随成本端焦煤波动。 

 

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 8555 元/吨，涨跌幅-0.12%（-10）。加权合约持

仓变化-11677手，变化至 419805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 545 元/吨；421#市场报价 9400元/吨，环比持平，折合盘面价格后主力合约基差 45 元/吨。 

 

【策略观点】 

供给端，西北大厂前期检修停炉上周复产，西南四川开炉数增加，云南相对偏慢，工业硅周产量上行。需

求侧，多晶硅价格回归震荡，6 月排产预计增加，企业对原料工业硅采购按需为主；有机硅企业稳产保价，

DMC 开工率增幅有限；硅铝合金开工率相对平稳，边际有所走弱。工业硅行业库存延续高位运行。整体来

看，工业硅后续供应宽松预期预计逐步兑现，西北大厂检修复产后主要看丰水期西南企业开工率预计逐步

进入回升通道，而需求整体缺乏显著增量。因此短期工业硅价格或延续震荡格局。 

 

【行情资讯】 

多晶硅：昨日多晶硅期货主力（PS2609 合约）收盘价报 36730 元/吨，涨跌幅-1.73%（-645）。加权合约

持仓变化+1364 手，变化至 170249 手。现货端，SMM 口径 N 型颗粒硅平均价 33.5 元/千克，环比持平；N

型致密料平均价 33.25 元/千克，环比-0.25 元/千克；N 型复投料平均价 34.4 元/千克，环比-0.05 元/千

克。主力合约基差-2330元/吨。 

 

【策略观点】 

供给端，多晶硅周产相对稳定，后续丰水期头部企业基地有复产预期，供应预计提升。需求方面，5 月下

游各环节排产环比均有所提升，报价弱稳为主，终端需求有一定释放但对价格支撑有限。硅料工厂库存继

续去化，下游采买以低价为主，现货价格小幅下移。当前政策预期降温，定价回归基本面后供应增量预期

与需求偏弱现实限制对于价格的向上想象空间，行业高库存去化仍然受到考验。但在当前价格下若盘面进

一步下探，触及企业现金流成本后市场对政策方面的关注度或将重新提升。预计短期盘面延续震荡磨底过

程。 

 

玻璃纯碱 

 

玻璃： 

【行情资讯】 

周三下午 15：00 玻璃主力合约收 1023元/吨，当日-2.01%(-21)，华北大板报价 1040 元，较前日持平；华

中报价 1050元，较前日持平。05月 21日浮法玻璃样本企业周度库存 7645.5万箱，环比+4.39万箱（+0.06%）。

持仓方面，持买单前 20 家减仓 7328 手多单，持卖单前 20 家减仓 93507 手空单。 

【策略观点】 

上周，国内多条浮法玻璃生产线点火复产，行业供应水平逐步回升，进一步加大市场整体出货压力。需求

端延续疲弱态势，下游企业维持刚需采购，备货意愿低迷，市场交投氛围整体偏淡。库存方面，受降雨天

气及出货节奏放缓影响，华北、华中及东北地区库存出现小幅累积。总体来看，本周浮法玻璃市场缺乏实
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质性利好支撑，高位库存与供应回升共同压制价格上行空间。企业普遍以稳价去库为主，市场情绪趋于谨

慎，短期内价格或仍将维持弱势运行格局。主力合约参考区间：970-1100 元/吨。 

 

纯碱： 

【行情资讯】 

周三下午 15：00 纯碱主力合约收 1198元/吨，当日-1.64%(-20)，沙河重碱报价 1152 元，较前日-1。05 月

21 日纯碱样本企业周度库存 177.6万吨，环比-10.57 万吨（+0.06%），其中重质纯碱库存 77.16 万吨，环

比-10.07 万吨，轻质纯碱库存 100.44 万吨，环比-0.50 万吨。持仓方面，持买单前 20 家减仓 3530 手多

单，持卖单前 20 家减仓 8387手空单。 

【策略观点】 

供应方面，上周多地陆续出现集中检修或降负生产，供应持续收缩，对市场情绪形成一定支撑。需求端，

浮法玻璃产线波动较大，整体日熔量有所回升，刚需采购维持平稳，前期订单支撑尚可。纯碱供需矛盾略

有缓解，库存小幅回落，但整体去库压力依然存在。总体来看，纯碱供应端减量明显，短期供需关系有所

缓和，但轻碱出货仍面临压力，终端报价承压，对盘面形成明显压制，预计短期市场将维持偏弱震荡格局。

主力合约参考区间：1140-1250元/吨。 
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品种 价格 涨跌 折交割品

加拿大CFR 229 0

山西柳林低硫 1600 150

山西柳林高硫 1550 20

蒙5精煤（乌不浪口） 1285 51 1260

主焦煤（唐山） 1500 0

日照港准一（出库价格指数） 1600 0 1865

日照港准一（平仓价格指数） 1670 0

出口FOB 270 0

Mysteel铁矿石价格指数 784 -3

青岛港61.5%-PB粉 757 0 803

青岛港60.3%-金布巴 714 -1 815

青岛港63%-巴混 834 -1 833

青岛港56.5%-超特粉 607 -3 832

青岛港65%-卡粉 876 0 818

铁矿日成交量 76 3

天津 5950 0 6140

内蒙古 5850 0

广西 5950 0

内蒙生产利润 -82 2

广西生产利润 -409 0

天津 5950 0 5950

内蒙古 5680 30

青海西宁 5650 0

宁夏 5650 0

内蒙生产利润 -79 30

宁夏生产利润 132 0

北京 3230 -10 3342

上海 3250 -20 3250

广州 3460 -10 3460

唐山方坯 3010 -10

钢厂日成交量 79648 4567

高炉利润 100 -20

华东电炉利润 54 -4

上海 3400 -10 3400

天津 3330 -10 3420

广州 3380 -10 3380

东南亚CFR进口 570 -5

美国CFR进口 1091 -11

欧盟CFR进口 675 -1

日本FOB出口 570 0

中国FOB出口 506 0

湖北5mm 1040 0 1040

生产成本（石油焦） 1187 0

生产成本（天然气） 1350 0

生产成本（煤炭） 1011 -4

2026/5/28            黑色金属早报

煤焦钢矿报价情况

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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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

2
0
2
6
/
5

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

 

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 

 

 

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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图 9：热卷价差（元/吨） 图 10： 不同型号热卷价格（元/吨） 
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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

2
0
2
6
/
5

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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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） 

-150

-100

-50

0

50

100

150

4月 5月 6月

07-09合约价差

2022 2023 2024 2025 2026

 

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000

8500

基差 现货价格 CZCE：硅铁：主力合约：收盘价（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 

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） 

-300

-250

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

1100

1300

1500

1700

1900

2100

2300

2500

2700

2900

3100

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

2
0
2
6
/
5

基差 DCE：焦炭：主力合约：收盘价（日） 现货价格

 

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

700

800

4月 5月 6月 7月 8月

09合约基差

2022 2023 2024 2025 2026
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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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