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供给扰动加剧，钢价宽幅震荡 

昨日京津冀及周边地区采暖季钢铁错峰生产计划公布，经过测算，明年一季度产量相

较今年四季度（预估）产量存在环比增量，所以未来粗钢供给仍受到政策压制而失去

弹性，旺季过后，随着需求增速下行以及减产目标完成后部分地区减产强度缓和，较

高盘面利润下，钢价压力将重新浮现，目前钢价趋于震荡。 

报告要点 

钢材：供给扰动加剧，钢价宽幅震荡 

逻辑：杭州螺纹价格 5740 元/吨（-230），01 合约基差 373 元（+122），建材成交 17.15 万吨。

昨日午间，京津冀及周边地区采暖季钢铁错峰生产计划公布，要求限产区域在 2022 年 1-3 月同

比减产 30%，消息对盘面产生短期支撑，但经过测算，明年一季度产量相较今年四季度（预估）

产量存在环比增量，所以未来粗钢供给仍受到政策压制而失去弹性，但与当下的限产力度相比尚

无边际增量，限产计划并不构成实质性的明显利多，在旺季过后，随着需求增速下行以及减产目

标完成后部分地区减产强度缓和，较高盘面利润下，钢价压力将重新浮现，目前钢价趋于震荡。 

上海热卷价格 5730 元/吨（-130），01 合约基差 111 元（-125）。华北地区作为卷板的主要产

区，采暖季限产更加利好卷板，因此政策公布后，热卷期价得到明显提振，但是近期全国多地限

电情况严峻，下游制造业生产受限，进而拖累卷板需求，总体来看热卷仍处于供需双弱格局，价

格震荡运行。 

操作建议：区间操作 

风险因素：限产超预期（上行风险），新冠疫情反复，需求大幅走弱（下行风险） 

中线展望：震荡 
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品

种 
日观点 

中线展望 

（周度） 

钢

材 

钢材：供给扰动加剧，钢价宽幅震荡 

逻辑：杭州螺纹价格 5740 元/吨（-230），01 合约基差 373 元（+122），建材成交 17.15 万吨。昨日午间，京津冀及

周边地区采暖季钢铁错峰生产计划公布，要求限产区域在 2022 年 1-3 月同比减产 30%，消息对盘面产生短期支撑，

但经过测算，明年一季度产量相较今年四季度（预估）产量存在环比增量，所以未来粗钢供给仍受到政策压制而失去

弹性，但与当下的限产力度相比尚无边际增量，限产计划并不构成实质性的明显利多，在旺季过后，随着需求增速下

行以及减产目标完成后部分地区减产强度缓和，较高盘面利润下，钢价压力将重新浮现，目前钢价趋于震荡。 

上海热卷价格 5730 元/吨（-130），01 合约基差 111 元（-125）。华北地区作为卷板的主要产区，采暖季限产更加利

好卷板，因此政策公布后，热卷期价得到明显提振，但是近期全国多地限电情况严峻，下游制造业生产受限，进而拖

累卷板需求，总体来看热卷仍处于供需双弱格局，价格震荡运行。 

操作建议：区间操作 

风险因素：限产超预期（上行风险），新冠疫情反复，需求大幅走弱（下行风险） 

震荡 

铁

矿

石 

铁矿：采暖季限产落地，矿价承压下挫 

逻辑：港口成交 62.8(-40.1)万吨。普氏 123.6(-4.9)美元/吨，PB 粉 875(-24)元/吨，超特粉 548(-30)元/吨，折盘面

757 元/吨。超特粉 09 基差 81.9 元/吨，01 基差 26.4 元/吨，05 基差 54.9 元/吨。卡粉-PB 价差 230(-11)元/吨，PB-

超特粉价差 327(+6)元/吨。四大矿发运环比回落，到港较为平稳，预计高位运行。前期在结构性矛盾和海运费快速拉

升的推动下钢价连续反弹，但中长期看，铁矿宽松格局未改，港存持续累积预期压制矿价上行空间。叠加今日两部委

公布华北“2+26”城采暖季减产计划，明年一季度 30%的错峰生产超出预期，不仅加剧了铁矿宽松格局，更是打压了

市场对钢厂冬储补库的预期，矿价承压震荡回落。 

操作建议：区间操作 

风险因素：成材需求大幅回落（下行风险）；环保限产不及预期（上涨风险） 

震荡偏弱 

废

钢 

废钢：钢厂需求增加，价格保持坚挺 

逻辑：华东破碎料不含税均价 3486（+2）元/吨，华东螺废价差 2284（-223）元/吨。尽管基地送货较为积极使得废

钢到货量回升，但由于江苏等地钢厂有所复产，钢材产量回升，废钢日耗明显增加，废钢供需有所缓解，此外钢厂废

钢库存下滑，开始被动去库存，使得废钢价格重获支撑，但今日“2+26”城市采暖季限产政策落地，或将打压后市废

钢需求，需关注钢厂限产执行情况以及终端需求不及预期的风险。 

风险因素：源头供给明显收缩（上行风险），终端需求持续弱势（下行风险） 

震荡 

焦

炭 

焦炭：阶段性累库，焦炭压力加大 

逻辑：昨日，焦炭现货市场偏稳运行，港口准一 3930 元/吨（-），01 合约基差 360 元/吨。受煤炭供需预期变化，黑

色整体调整影响，昨日焦炭期价巨幅波动，焦炭期货走出深 V 震荡。从供需来看，山西降雨对运输的影响减弱，库存

被动累积后，山东要是全年产量低于 3200 万吨，焦炭延续多点限产，而下游粗钢压产偏严，铁水产量虽有小幅回

升，但总体处于低位运行，焦炭现货有下跌压力。目前钢厂库存企稳，转入提降，期货贴水已有部分修复、现货累库

期，焦炭压力加大。 

操作建议：区间操作 

风险因素：需求不及预期、疫情扩大（下行风险）；限产放松、焦煤紧缺（上行风险） 

震荡 

焦

煤 

焦煤: 煤炭预期分化，焦煤大幅震荡 

逻辑：昨日，焦煤现货偏稳运行，安泽低硫主焦煤 3950 元/吨（-）。而焦煤期价大幅波动，主要是受煤炭整天供需预

期变化的影响。从供需来看，国内产量受制于安全，供应恢复缓慢，虽动力煤的紧张，挤占部分配煤资源，但产量并

未进一步下降；蒙方疫情不断，通关恢复至 200 车以上；中澳关系紧张下，澳煤通关难度较大。而需求方面，下游焦

化厂、钢厂限产范围扩大，焦煤库存小幅累积，期货贴水已有部分修复，煤炭保供升级下，焦煤阶段性压力增大。 

操作建议：区间操作 

风险因素：煤矿增产、进口放松（下行风险）； 进口限制常态，需求超预期（上行风险） 

震荡 

动

力

煤 

动力煤：基本面依旧紧张，煤价高位震荡 

逻辑：主力 ZC2201 合约基差 685 元/吨（+50），截至 10 月 12 日，纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价 245.76$/T（+10.76），

欧洲 ARA 港动力煤现货价 280.0$/T （-），理查德 RB 动力煤现货价 233.5$/T （+2.75）。晋陕蒙相继出台产能核增措

施， 叠加近日进口通关增量，供给压力逐渐缓解，市场情绪也因缺口修复预期发生波动，但整体来看，供暖旺季即将

来临，淡季下日耗降幅也不及同期，电煤需求依旧坚挺，同时库存同比低位，基本面依旧紧张，短期价格支撑仍存。展

望后市，长期来看，随着双控和保供政策执行逐渐落地，供给逐渐释放，叠加需求拐点逐步兑现，煤炭供需矛盾预期改

善。但短期内，要关注冬季供暖和行业政策对市场不确定性的影响，预计短期内煤价或将处于震荡偏强格局。 

操作建议：区间操作 

风险因素：产能释放不及预期（上行风险）；能耗双控力度超预期（下行风险） 

震荡偏强 
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玻

璃 

玻璃：原料涨幅明显，成本支撑较强 

逻辑：华北主流大板价格 2819 元/吨（-），华中 2658 元/吨（-4），全国均价 2804 元/吨（-3），主力合约 FG2201 基

差 370（-88）。施工旺季到来之际，下游深加工操作乏力，装置开工负荷整体降低，同时地产资金紧张短期难以得到

缓解，入市积极性疲态难改，选择性接单为主；下游订单薄弱，市场成交不佳，原片价格难以坚挺，成交重心接连下

滑，加之国庆假期影响下游采购，企业库存压力逐渐加大。但由于上游原材料能源、纯碱等价格均涨幅明显，成本支

撑有所抬升。 

操作建议：区间操作 

风险因素：终端需求大幅回落（下行风险）；产能退出超预期（上行风险） 

震荡 

纯

碱 

纯碱：供应扰动增加，价格高位波动 

逻辑：华北地区重质纯碱价格 3800 元/吨（-），主力合约 SA2201 基差 322（+105）。纯碱企业装置运行相对稳定，

现货利润较为突出，随着检修生产线逐步结束，开工率逐步回升；下游需求订单稳定，刚需采购维持，市场情绪依旧

良好，刚需采购以及贸易环节采购支撑市场表需的高位，企业库存处于低位状态。全国多地推出能耗双控政策，青

海、江苏等纯碱产能大省均受到明显影响，供应收窄预期突出，市场情绪抬升。 

操作建议：区间操作 

风险因素：产能投放加速（下行风险）；光伏点火超预期（上行风险） 

震荡偏强 
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期货市场监测 

图 1： 黑色建材品种现货及盘面指标日度监测 

品种 期差 最新 环比 基差 01 05 09/10 现货 环比

1-5月 210 -79 杭州（三线） 320 530 92 5620 -160

5-10月 -438 30 天津 492 702 264 5700 -140

10-1月 228 49 广州 776 986 548 6250 -90

1-5月 190 -20 上海 80 270 -38 5730 -130

5-10月 -308 10 天津 290 480 172 5850 -70

10-1月 118 10 广州 80 270 -38 5730 -130

1-5月 28 5 青岛港PB粉 209 237 267 876 -22

5-9月 30 -5 普氏指数 210 238 268 123.6 -4.9

9-1月 -58 1 超特粉 45 73 103 590 -5

1-5月 365 41

5-9月 106 2

9-1月 -471 -43

1-5月 583 12 蒙煤(沙河驿) 405 988 1195 3880 0

5-9月 208 -98

9-1月 -790 86 澳煤(峰景) -257 326 533 3218.4 -1.8

1-5月 551 60 日照准一平仓 4310 0

5-9月 120 22 日照准一出库 363 914 838 3930 0

9-1月 -671 -82 吕梁准一出厂 673 1224 1138 4060 0

1-5月 2760 -132 宁夏 518 3278 4732 16500 0

5-9月 1454 -474

9-1月 -4214 606

1-5月 1344 -56

5-9月 482 -54

9-1月 -1826 110

电炉螺纹 最新 环比 盘面利润 01 05 09/10 现货利润 环比

电炉成本 华东 5190 0 螺纹 1251 1297 1855 797 -157

华北 5418 0 热卷 1334 1400 1828 758 -72

电炉利润 华东 515 -190 焦炭 -881 -649 -418 528 0

4918 -18

废钢价格 二级破碎料 3500 0 铁水成本（含税） 4034 -17 废钢均价 3415 0

（张家港） 三级破碎料 3450 0 钢坯成本（含税） 4535 -18
废钢-铁
水价差

33 1

中信期货·黑色建材品种现货及盘面指标日度监测

长流程螺纹成本（含税）

螺纹

热轧

铁矿

动力煤

焦煤

焦炭

硅铁

硅锰

秦皇岛

鄂尔多斯

内蒙

-621.2

768

1341

-256.4

3528

2685

0.0

0

0

-150.2

4982

3167

942

16800

12675

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  
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重要数据图表监测 

1、钢材价格数据图表 

图 2： 螺纹各地现货价格                 单位：元/吨  图 3： 热卷各地现货价格                  单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 4： 欧美热卷市场价               单位：美元/吨  图 5： 国际热卷 CFR 出口价              单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 6： 螺纹基差-主力合约          单位：元/吨  图 7： 热卷基差-主力合约               单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 8： 螺纹期差                   单位：元/吨  图 9： 热卷期差                         单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 10： 杭州螺纹库存                   单位：元/吨  图 11： 杭州螺纹库存与价格                      

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 12： 全国建材成交                  单位：吨  图 13： 华南建材成交                 单位：吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 14： 华东建材成交                  单位：吨  图 15： 华北建材成交                 单位：吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 16： 钢材现货利润                  单位：元/吨  图 17： 电炉螺纹利润                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

2、铁矿价格数据图表 

图 18： 日照港 PB 粉价格            单位：元/吨  图 19： 日照港主流现货品种价格          单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

 数据来源：Wind 中信期货研究部 
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图 20： 普氏 62%走势图               单位：美元/吨  图 21： 掉期当月走势图             单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

 数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

图 22： 09 合约基差                     单位：元/吨  图 23： 铁矿近远月期差             单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部  数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

2.1、铁矿期权价格图表  

图 24： 铁矿期权价格数据 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 25： 平值看涨期权价格走势图         单位：元/吨  图 26： 平值看跌期权价格走势图         单位：元/吨 

 
 

 

 

 

 

 

 
数据来源：Wind 中信期货研究部  数据来源：Wind 中信期货研究部 

 

3、双焦价格数据图表 
图 27： 焦炭基差-01 合约          单位：元/吨  图 28： 焦煤基差-01 月合约               单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 29： 焦炭期差                   单位：元/吨  图 30： 焦煤期差                       单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 31： 焦炭主产地出厂价格              单位：元/吨  图 32： 焦炭港口价格                单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 33： 山西主焦煤价格            单位：元/吨  图 34： 进口焦煤价格             单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Mysteel Wind 中信期货研究部 

 

图 35： 焦炭现货利润                   单位：元/吨  图 36： 焦炭盘面利润                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 37： 华东现货价格               单位：元/吨  图 38： 废钢铁水价差                  单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 39： 钢厂废钢到货量                 单位：吨  图 40： 张家港废钢到货量                 单位：吨 

 

 

 
数据来源：富宝资讯 中信期货研究部  数据来源：富宝资讯 中信期货研究部 

 

5、动力煤价格数据图表 

图 41： 动力煤价格及沿海运费数据 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 42： 动力煤基差-近月合约          单位：元/吨  图 43： 动力煤基差-远月合约             单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 44： 动力煤期差                   单位：元/吨  图 45： 动力煤现货价格                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

5.2、动力煤运费 

图 46： 国内港口沿海运费                单位：元/吨  图 47： BDI 指数                

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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6、玻璃纯碱价格数据图表 

图 48： 浮法玻璃现货价格          单位：元/吨  图 49： 重质纯碱现货价格              单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 50： 浮法玻璃近月基差          单位：元/吨  图 51： 浮法玻璃远月基差            单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 

 

图 52： 重质纯碱近月基差          单位：元/吨  图 53： 重质纯碱远月基差            单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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图 54： 浮法玻璃跨期价差          单位：元/吨  图 55： 重质纯碱跨期价差             单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部  数据来源：Wind Mysteel 中信期货研究部 
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