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行情回顾01



数据来源：钢联资讯、万得、一德期货黑色事业部

短期钢厂减产不及预期，基本面有韧性，铁矿石现货表现更加坚挺

本周铁矿石价格有所反弹，盘面钢厂利润连续收缩，市场
没有新的变量出现，当前只有产业现实和宏观预期的博弈。
另外从结构上看，10合约螺纹下跌明显，正向结构下12合
约微升水01合约成为价格高点。而焦煤1-5价差快速回到收
缩。
当期黑色交易逻辑分化，成材主要是宏观影响，但近月摆
脱不了价格弱势；铁矿石主要是刚需+低库存，在没有负反
馈前，会有抵抗；双焦主要是供给炒作预期下降，近月估
值回归，使焦炭再进一步让渡利润的概率也不大。未来一
段时间仍将是低利润运行，靠预期拖着淡季往前运行。
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数据来源：钢联资讯、万得、一德期货黑色事业部

随着外盘走强，PB粉和掉期价差有所收缩
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供给情况02



数据来源：WINDY、一德期货黑色事业部

短期暂无天气影响



数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

全球发运量大幅下降，其中巴西降幅明显，非主流地区维持相对高位，预期短期发运环比回升
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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本周到港量明显低于预期且下周到港量可能会在2000万吨水平，短期到港量出现明不足

数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

内矿产量下降明显，库存进一步下降
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需求情况03



数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

钢厂利润仍在低位区间
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

生铁产量下降但幅度仍低于预期，盈利率继续下滑已至今年低位
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库存情况04



数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

港口库存继续下降且降幅超预期，库销比维持低位运行
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

澳矿和非主流库存持续下降
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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价格相关05



数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

比较特殊的地方是PB粉和混合粉价差扩大明显
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

块矿涨势放缓，PB粉溢价抬升
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

-100

0

100

200

300

400

500

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

元/吨

05基差-超特粉

2020 2021 2022 2023 2024

0

100

200

300

400

500

600

700

800

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

元/吨

05基差-PB粉

2020 2021 2022 2023 2024

0

50

100

150

200

250

300

350

400

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

元/吨

01基差-超特粉

2020 2021 2022 2023 2024

0

100

200

300

400

500

600

700

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

元/吨

01基差-PB粉

2020 2021 2022 2023 2024



数据来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

未来两周如果到港无法修正，则港口库存仍会去库400万吨。
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