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钢材：情绪有所回暖，钢价小幅上涨 

逻辑和观点： 

昨日钢材现货成交整体一般，盘面价格持续上涨，市场情绪好转。昨日全国建材成交

11.97 万吨。 

逻辑和观点：当前进入宏观政策真空期，近期市场对需求的预期偏谨慎。板材方面，

板材产销有所回升，目前板材消费表现较好，一定程度上化解钢材整体的累库压力；

建材方面，随着气温持续下降，建材产销均呈现季节性回落趋势，春节前将面临一波

累库。当前市场对于明年春季消费尚存诸多不确定性，贸易商冬储情绪不高，因此钢

材价格维持震荡，等待价格继续回调后考虑买入。 

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：宏观政策、成材需求情况、钢材出口、钢厂利润、炉料成本支撑等。 

 

铁矿：铁矿发运回升，盘面小幅上涨 

逻辑和观点： 

现货方面，唐山港口进口铁矿主流品种价格偏强运行，贸易商报价积极性一般，市场

交投情绪一般，钢厂按需采购。本期全球铁矿发运总量 3479 万吨，环比增长 488 万吨，

其中澳洲发运环比大幅上升，巴西发运略微回落；受前期发运影响，本期 45 港到港总

量 2505 万吨，环比增加 367 万吨。全国主港铁矿累计成交 84.5 万吨，环比下跌 24.55%；

远期现货：远期现货累计成交 95.5 万吨（8 笔），环比下跌 35.15%(其中矿山成交量为

70.5 万吨)。 

整体来看，铁矿石供给受到价格压制，弱于季节性表现，消费受到高炉检修影响有所

下滑，整体库存维持去化，目前钢厂补库尚未结束，对于矿价仍有一定支撑，短期铁
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矿石价格维持震荡格局，关注后续钢厂利润、检修和铁矿发运变化，一季度铁矿预计

将维持供需偏紧的格局运行。 

策略：  

单边：震荡 

跨品种：无 

跨期：无 

期现：无 

期权：无 

关注及风险点：铁矿发运、钢厂利润、冬季补库意愿、废钢供应等。 

 

双焦：焦炭五轮提降，双焦震荡运行 

逻辑和观点： 

期现货方面：昨日双焦期货震荡运行。现货方面，部分煤矿价格上涨，煤价整体较平

稳。山西低硫主焦 S0.7 报价 1419 元/吨。焦炭市场累计落实 5 轮降价，累计降幅 250-

275 元/吨。进口蒙煤方面，甘其毛都口岸通关延续低位运行，下游采购意愿不强，成

交较少，价格偏弱。 

需求与逻辑：焦煤方面，临近年底煤焦产地供应继续减量，蒙煤通关高位大幅下降，

在内外供给双降的情况下，焦煤供给压力有所缓和。焦企利润进一步压缩，市场成交

氛围持续降温，焦炭产量环比回落，一定程度上制约焦煤消费；焦炭方面，总库存持

续回升，焦炭五轮提降基本落地，原料端持续让利，焦炭原料成本支撑较弱。整体看，

近期焦炭供需双弱，且动力煤价格持续走低，预计焦炭价格呈现震荡偏弱趋势。 

策略： 

焦煤方面：震荡 

焦炭方面：震荡偏弱 

跨品种：无 

跨期：无 

期现：无 
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期权：无 

关注及风险点：宏观政策、钢厂利润、焦化利润、成材需求、煤炭供给、基差风险等。 

 

动力煤：采购意愿有所释放，短期煤价企稳探涨 

逻辑和观点： 

期现货方面：产地方面，榆林地区价格暂稳。受市场悲观情绪缓解影响，前期观望的

部分贸易商和终端客户释放少量需求。支撑少数矿价小幅上涨。但目前整体需求仍显

不足，也有部分矿价继续下调。鄂尔多斯地区价格暂稳，受月末供给收缩以及港口价

格上涨影响，市场交易活跃度有所提升，少数煤矿小幅提价。港口方面，港口库存偏

高，但目前部分现货资源较长协具有明显性价比，叠加买方释放采购意愿，部分贸易

商挺价意愿升温，价格企稳探涨。进口方面，进口市场整体活跃度不高，正值国外圣

诞假期，市场活跃度不高，实际成交不多。 

需求与逻辑：短期煤炭价格受非电行业高需求维持和供暖日耗逐渐增加影响，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：供应压力犹存，纯碱偏弱震荡 

逻辑和观点： 

玻璃方面：昨日期货盘面低位震荡后小幅收涨。现货方面，多数玻璃加工厂仍有刚需

性订单支撑，各地产销尚可，带动企业出货情况良好，存在年底赶工的需求。供需与

逻辑：玻璃产量维持相对稳定，因赶工和补库端有所刺激，需求存在一定支撑，预计

短期价格将会区间震荡运行，临近春节市场活动放缓，短期刚需存在下降预期。后期

展望玻璃需求仍取决于地产，供需存在改善预期。 

纯碱方面：昨日期货盘面低位偏弱震荡运行。现货方面，近期纯碱装置检修较多，市

场供应出现下滑，但本周部分装置恢复了生产。供需与逻辑：纯碱仍在面临着供应端

的压力，下游存在阶段性补库行为，需求维持平稳，纯碱供需偏宽松的格局并未改变，

预计价格维持震荡偏弱运行，但也需要关注纯碱价格降至低位后的反弹风险。 

策略： 
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玻璃方面：震荡 

纯碱方面：震荡偏弱 

跨品种：无 

跨期：无 

关注及风险点：宏观及房地产政策、浮法玻璃下游需求、纯碱产线检修和库存变化等。 

 

双硅：现货成交一般，合金窄幅震荡 

逻辑和观点： 

硅锰方面：多空博弈延续，昨日硅锰期货价格维持小幅震荡。供应方面，上周硅锰开

工率及产量均有小幅下滑，原料市场价格稳定。需求方面，随着钢厂高炉检修增多，

铁水产量继续下降，硅锰短期需求减弱，但考虑到冬储补库，硅锰消费走向还有待观

察。短期内预计价格将跟随黑色板块震荡运行，后续需关注钢厂冬储补库进度。 

硅铁方面：昨日硅铁期货价格小幅上涨。现货报价涨跌互现，贸易商保持谨慎。供应

方面，上周硅铁企业开工率小幅回落，产量继续下滑，供应压力有所释放。需求方面，

下游招标增量有限，贸易商表现较为谨慎，价格上行阻力较大。整体来看，硅铁供需

均有所下滑，短期预计硅铁价格将跟随黑色板块维持震荡运行，后期关注冬储补库情

况。 

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：锰矿发运、库存及硅锰产量提升情况、钢厂采购意愿、冬储补库情况。
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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

12月30日 12月27日 12月23日 11月29日 12月30日 12月27日 12月23日 11月29日

3390 3370 3390 3450 3440 3430 3440 3480

3290 3290 3330 3250 3390 3390 3400 3460

3610 3610 3610 3620 3490 3480 3480 3590

3342 3305 3331 3434 3453 3420 3443 3563

3298 3269 3230 3318 3398 3366 3386 3489

3317 3268 3290 3380 3433 3400 3418 3524

RB10 48 65 59 16 HC10 -13 10 -3 -83

RB01 92 101 160 132 HC01 42 64 54 -9

RB05 73 102 100 70 HC05 7 30 22 -44

基差:北京 RB01 82 111 190 22 基差:天津 HC01 82 114 104 61

-19 1 -60 -62 -35 -34 -32 -35

-25 -37 -41 -54 -20 -20 -25 -39

3050 3040 3060 3100 华北 68 85 57 87

2260 2260 2260 2220 华东 -7 -22 -16 -17

2196 2176 2216 2263 2337 2317 2355 2392

54.85 53.35 52.64 50.27 近月 47 38 36 81

11.97 9.75 12.43 13.11 远月 81 80 61 102

华北 57 72 92 -37 超远月 99 97 83 137

华东 22 -5 5 28 现货 4.05 4.11 4.04 4.03

近月 17 10 -44 -14 01合约 4.34 4.37 4.29 4.37

远月 35 17 4 31 05合约 4.43 4.48 4.38 4.52

超远月 58 51 42 80 现货 2.11 2.12 2.12 2.07

华东 -164 -183 -164 -67 01合约 1.91 1.90 1.90 1.86

华南 -282 -282 -255 -302 05合约 1.91 1.91 1.87 1.80

现货 4.00 4.04 3.99 4.00 现货 50 60 50 30

01合约 4.21 4.24 4.09 4.16 01合约 100 97 156 171

05合约 4.28 4.30 4.22 4.33 05合约 116 132 128 144

现货 2.08 2.08 2.09 2.05

01合约 1.85 1.85 1.81 1.77 日照港 1630 1620 1620 1680

05合约 1.84 1.84 1.80 1.73 唐山到厂价 1610 1610 1660 1710

吕梁出厂价 1450 1450 1500 1550

PB粉 772 759 774 785 1782 1771 1784 1876

超特粉 653 637 655 672 1799 1780 1825 1956

卡粉 893 880 896 905 1862 1849 1890 2012

- 99.4 101.6 105.5 J01 1 1 -12 -39

783 771 790 798 J05 -16 -8 -53 -120

776 760 780 781 J09 -79 -77 -118 -175

751 736 756 760 -17 -9 -42 -81

I01 43 41 38 43 -64 -69 -65 -56

I05 51 52 48 60 山西中硫煤 1400 1400 1400 1450

I09 76 76 73 80 沙河驿蒙5# 1385 1385 1445 1540

I01 70 64 65 76 蒙煤3#仓单价 1105 1105 1105 1246

I05 77 76 75 93 167 167 170 182

I09 102 99 99 114 1029 1018 1079 1246

I01 - 70 69 93 1158 1140 1156 1289

I05 - 82 79 110 1230 1214 1222 1332

I09 - 105 103 130 JM01 147 158 158 89

JM05 18 36 82 46

JM09 -54 -38 16 2

8 12 10 17 基差:蒙煤3# JM01 76 88 26 1

25 24 25 21 基差:山西中硫煤 JM05 251 263 201 85

 现货 1.92 1.94 1.90 1.95 -129 -123 -77 -43

 01合约 2.28 2.30 2.26 2.35 -72 -74 -66 -44

 05合约 2.32 2.34 2.34 2.51 现货 1.16 1.16 1.16 1.16

85 112 93 109  01合约 1.73 1.74 1.65 1.51

7.1889 7.1893 7.1870 7.1877  05合约 1.55 1.56 1.58 1.52

5 5 7 -18 - 413 503 -

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

RB05合约 HC05合约

基差:上海 基差:上海

RB01 - RB05 HC01 - HC05

广州现货 广州现货

HC10合约RB10合约

HC01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

RB05 - RB10 HC05 - HC10

RB01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

I09合约 J01-J05

基差:

PB粉

J05-J09

焦煤现货价格:

主焦

基差:

超特粉
澳洲中挥发硬焦CFR中国

JM01合约

日青京曹四港最

低价

J01合约

J05合约

J09合约

普氏62%美金指数
基差:日照港现

货
I01合约

I05合约

I05 - I09

JM01 - JM05

JM05 - JM09

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

JM05合约

JM09合约

基差：沙河驿

蒙5#关注品种主力合

约基差

巴粗

（IOC6）
24 27 21 14

 焦矿比

蒙煤通关量铁矿进口即期利润

I01 - I05
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沙河安全 1293 1293 1331 1293 FG01 72 99 64 -3

石家庄玉晶 1260 1300 1300 1260 FG05 -84 -43 -72 -160

1188 1194 1236 1263 FG09 -129 -100 -138 -204

1344 1336 1372 1420 -156 -142 -136 -157

1389 1393 1438 1464 -45 -57 -66 -44

华北重碱低端 1600 1600 1600 1650 SA01 -11 35 0 -28

沙河重碱低端 1350 1407 1376 1450 SA05 -93 -44 -76 -116

1361 1372 1376 1478 SA09 -182 -131 -157 -207

1443 1451 1452 1566 -82 -79 -76 -88

1532 1538 1533 1657 -89 -87 -81 -91

SA05合约 SA01-SA05

SA09合约 SA05-SA09

FG09合约 FG05-FG09

 纯碱现货
 基差

SA01合约

玻璃纯碱

玻璃现货
基差

FG01合约

FG05合约 FG01-FG05

 

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: 147 家钢厂废钢到货（周均）丨单位：万吨  图 6: 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 7: 上海螺纹与主力合约基差丨单位：元/吨  图 8: 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 

 

 

 

图 9: 青岛港 PB 粉与主力合约基差丨单位：元/吨  图 10: 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 
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图 11: 日照港准一级焦与主力基差丨单位：元/吨  图 12: 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 13: 山西厂库中硫煤主力合约基差丨单位：元/吨  图 14: 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 

 

 

图 15: 纯碱主力合约基差丨单位：元/吨  图 16: 蒙煤通关量（5 日移均）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：汾渭数据 华泰期货研究院 
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图 17: 唐山生铁即时成本丨单位：元/吨  图 18: 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 19: 螺纹华北唐山即时毛利润丨单位：元/吨  图 20: 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 

图 21: 螺纹盘面近月利润丨单位：元/吨  图 22: 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 
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图 23: 热卷华北唐山即时毛利润丨单位：元/吨  图 24: 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 25: 热卷盘面近月利润丨单位：元/吨  图 26: 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 

 

图 27: 内蒙古锰硅 FeMn65Si17 市场价丨单位：元/吨  图 28: 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 
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图 29: 硅锰主力合约收盘价丨单位：元/吨  图 30: 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 

  

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

1 21 41 61 81 101 121 141 161 181 201 221 241

2020 2021 2022 2023 2024

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

1 21 41 61 81 101 121 141 161 181 201 221 241

2020 2021 2022 2023 2024



黑色商品日报丨 2024-12-31 

 

 

免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任何保证。本报

告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意

见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可

在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不能依靠本报告以取代

行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发

他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为

“华泰期货研究院”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。所

有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

公司总部 

广州市天河区临江大道 1 号之一 2101-2106 单元丨邮编：510000 

电话：400-6280-888 

网址：www.htfc.com 


