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钢材日报
综合来看整体成材下方受到原料成本的支撑，但上方驱动又被库存和需求压制，预计成材区间震荡，螺纹的运行区间可能在2900-3200之间，热卷的运行区间在
3100-3400之间。同时需关注钢材的去库速度和下游的消费情况，风险点在于钢铁企业盈利率的下跌可能会引发负反馈风险。

螺纹、热卷盘面价格. 螺纹、热卷月差.

螺纹、热卷现货价格.. 螺纹、热卷基差.

2025-11-21 2025-11-20

螺纹钢01合约收盘价 3057 3050

螺纹钢05合约收盘价 3098 3099

螺纹钢10合约收盘价 3142 3143

热卷01合约收盘价 3270 3267

热卷05合约收盘价 3274 3272

热卷10合约收盘价 3278 3283

2025-11-21 2025-11-20

螺纹01-05月差 -41 -49

螺纹05-10月差 -44 -44

螺纹10-01月差 85 93

热卷01-05月差 -4 -5

热卷05-10月差 -4 -11

热卷10-01月差 8 16

螺纹盘面价格.

source：Wind

元/吨 RB01M.SHF收盘价 RB05M.SHF收盘价 RB10M.SHF收盘价
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热卷盘面价格.

source：Wind

元/吨 HC01M.SHF收盘价 HC05M.SHF收盘价 HC10M.SHF收盘价
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螺纹钢期货月差（01-05）季节性.

source：Wind
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热卷期货月差（01-05）季节性.

source：Wind

元/吨
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单位（元/吨） 2025-11-21 2025-11-20

螺纹钢汇总价格：中国 3268 3266

螺纹钢汇总价格：上海 3220 3210

螺纹钢汇总价格：北京 3220 3220

螺纹钢汇总价格：杭州 3250 3240

单位（元/吨） 2025-11-21 2025-11-20

01螺纹基差（上海） 163 160

05螺纹基差（上海） 122 111

10螺纹基差（上海） 78 67

螺纹主力基差（北京） 163 170



卷螺差. 卷螺现货价差.

螺纹铁矿比值. 螺纹焦炭比值.

螺纹钢汇总价格：天津 3210 3220

热卷汇总价格：上海 3280 3270

热卷汇总价格：乐从 3290 3290

热卷汇总价格：沈阳 3210 3210

01热卷基差（上海） 10 3

05热卷基差（上海） 6 -2

10热卷基差（上海） 2 -13

主力热卷基差（北京） 60 53

螺纹现货价格.

source：Wind

元/吨

螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：上海
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：北京
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：广州
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：杭州
螺纹钢：HRB400E：Φ20：汇总价格：沈阳
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热卷各区域价格.

source：Wind

元/吨

热轧板卷：4.75mm：汇总价格：北京（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总均价：中国（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：广州（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：乐从镇（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：沈阳（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：杭州（日）
热轧板卷：4.75mm：汇总价格：上海（日）
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螺纹钢01合约基差季节性（上海）.

source：Wind
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热卷01合约基差季节性（上海）.

source：Wind

元/吨
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2025-11-21 2025-11-20

01卷螺差 213 217

05卷螺差 176 173

10卷螺差 136 140

单位（元/吨） 2025-11-21 2025-11-20

卷螺现货价差（上海） 60 60

卷螺现货价差（北京） 110 100

卷螺现货价差（沈阳） 50 50

01卷螺差季节性.

source：Wind
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现货卷螺差（上海）季节性.

source：Wind

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025
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2025-11-21 2025-11-20

01螺纹/01铁矿 4 4

05螺纹/05铁矿 4 4

10螺纹/09铁矿 4 4

2025-11-21 2025-11-20

01螺纹/01焦炭 2 2

05螺纹/05焦炭 2 2

10螺纹/09焦炭 2 2



..

铁矿日报
铁矿石基本面呈现供强需弱的格局，总库存持续累库，但可交割品结构性短缺，价格缺乏强趋势驱动。供应上，短期铁矿石发运重新偏多，非主流矿维持高位。需
求端，铁水产量短期回升但预计仍将承压，钢材出口支撑减弱，热卷仍需进一步减产以缓解高库存压力。当前港口库存超季节性累积，然而可交割品牌粗粉库存走
低，支撑基差走强，使得近月合约做空面临风险。估值方面，焦煤价格下跌对矿价形成跷跷板支撑，但后续焦煤估值若回升可能挤压铁矿。宏观层面处于政策真空
期。

铁矿石价格数据

01螺纹/01铁矿季节性.

source：Wind
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01螺纹/01焦炭季节性.

source：wind
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指标名称 2025-11-21 2025-11-20 2025-11-14 日变化 周变化

01合约收盘价 785.5 788.5 772.5 -3 13

05合约收盘价 756 753 743.5 3 12.5

09合约收盘价 730.5 728 721.5 2.5 9

01基差 3 4.5 12 -1.5 -9

05基差 37.5 36.5 38 1 -0.5

09基差 61 61 58 0 3

日照PB粉 792 792 783 0 9

日照卡粉 885 885 882 0 3

日照超特 675 675 670 0 5

source：同花顺,南华研究

铁矿石期货月差 (01-05) 季节性.

source：Wind

元/吨
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铁矿石期货月差 (05-09) 季节性.

source：Wind

元/吨
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铁矿石期货月差 (09-01) 季节性.

source：Wind

元/吨
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铁矿石01合约基差季节性 (日照PB).

source：Wind

元/吨
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铁矿石基本面数据

...

煤焦日报
近期国家发改委发布了关于召开2025-2026年供暖季能源保供视频会议的公告，其中强调稳定能源生产供应、做好高峰期能源保障工作，对期货盘面及市场情绪产
生一定影响。但考虑到能源保供为每年例行强调的政策方向，其并非导致盘面下行的核心原因。关键因素在于近期焦煤及动力煤现货价格涨幅较大，终端下游接受
意愿不足，市场观望情绪浓厚，同时上游矿山也存在恐高情绪、加快出货节奏。另一方面，下游钢厂亏损加剧，计划检修的钢厂数量增多，铁水产量持续回落，煤
焦需求呈现季节性走弱。因此，短期来看，期货盘面与现货价格或面临一定调整压力。

但从中长期来看，查超产与安全生产政策仍将制约焦煤供应弹性，叠加即将启动的冬储补库需求，预计焦煤现货价格下行空间有限。后续需重点关注焦煤主产区对
超产的查处力度及安监政策强度，若四季度焦煤供应持续偏紧，再配合冬储需求的释放，黑色系整体估值重心有望上移。

铁矿石05合约基差季节性 (日照PB).

source：Wind
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铁矿石09合约基差季节性 (日照PB).

source：Wind
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指标名称 2025-11-21 2025-11-14 2025-10-24 周变化 月变化

日均铁水产量 236.28 236.88 239.9 -0.6 -3.62

45港疏港量 329.92 326.95 312.65 2.97 17.27

五大钢材表需 894 861 893 34 1

全球发运量 3516.4 3069 3333.5 447.4 182.9

澳巴发运量 2833.6 2443.3 2740 390.3 93.6

45港到港量 2268.9 2741.2 2519.4 -472.3 -250.5

45港库存 15054.65 15129.71 14423.59 -75.06 631.06

247家钢厂库存 9001.23 9076.01 9079.19 -74.78 -77.96

247钢厂可用天数 30.86 31.02 30.63 -0.16 0.23

source：钢联 南华研究

中国周度日均铁水产量.

source：Wind
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铁矿石港口周度日均疏港量季节性.

source：Wind
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澳大利亚和巴西铁矿石周度发运量季节性.

source：Wind
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铁矿石45港进口矿库存季节性（7年）.

source：Wind
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煤焦盘面价格

煤焦现货价格

2025-11-21 2025-11-20 2025-11-14 日环比 周环比

焦煤仓单成本（唐山蒙5#） 1328 1328 1328 0 0

焦煤主力基差（唐山蒙5#） 224.5 214.0 135.5 10.5 89.0

焦煤仓单成本（口岸蒙5#） 1187 1183 1280 3 -93

焦煤主力基差（口岸蒙5#） 83.7 69.7 87.6 14.0 -3.9

焦煤仓单成本（沁源低硫） 1380 1380 1411 0 -31

焦煤主力基差（沁源低硫） 266.4 240.4 196.6 26.0 69.8

焦煤仓单成本（PLV） 1344 1343 1374 0 -30

焦煤主力基差（PLV） 230 204 160 26 70

焦煤09-01 152.5 136.5 130 16 22.5

焦煤05-09 -67 -67.5 -72 0.5 5

焦煤01-05 -85.5 -69 -58 -16.5 -27.5

焦炭仓单成本（日照港湿熄） 1637 1637 1680 0 -43

焦炭主力基差（日照港湿熄） 22.7 3.7 10.7 19.0 12.0

焦炭仓单成本（晋中湿熄）港口交割 1785 1785 1785 0 0

焦炭主力基差（晋中湿熄）港口交割 170.5 151.5 61.2 19.0 109.3

焦炭仓单成本（吕梁干熄）港口交割 1875 1875 1820 0 55

焦炭主力基差（吕梁干熄）港口交割 260.5 241.5 150.5 19 110

焦炭仓单成本（晋中湿熄）厂库交割 1792 1792 1792 0.0 0.0

焦炭主力基差（晋中湿熄）厂库交割 177.5 158.5 68.1 19.0 109.3

焦炭仓单成本（吕梁干熄）厂库交割 1900 1900 1845 0 55

焦炭主力基差（吕梁干熄）厂库交割 285.5 266.5 175.5 19 110

焦炭09-01 234 216.5 230 17.5 4

焦炭05-09 -70.5 -66.5 -87.5 -4 17

焦炭01-05 -163.5 -150 -142.5 -13.5 -21

盘面焦化利润 -52 -43 -112 -8.848 60

主力矿焦比 0.487 0.483 0.463 0.004 0.024

主力螺焦比 1.894 1.867 1.829 0.026 0.065

主力炭煤比 1.460 1.467 1.403 -0.007 0.057

source：同花顺,南华研究,上海钢联

指标名称 价格类型 单位 2025-11-21 2025-11-20 2025-11-14 日环比 周环比

安泽低硫主焦煤 出厂价 元/吨 1660 1660 1700 0 -40

蒙5#原煤：288口岸 自提价 元/吨 1000 997 1080 3 -80

蒙4#原煤：288口岸 自提价 元/吨 970 970 1050 0 -80

蒙3#精煤：288口岸 自提价 元/吨 1145 1145 1210 0 -65

蒙5#精煤：乌不浪口 自提价 元/吨 1282 1378 1378 -96 -96

蒙5#精煤：唐山 自提价 元/吨 1550 1550 1550 0 0

澳大利亚峰景北 CFR价 美元/湿吨 203 203 207 0 -4

澳大利亚中挥发 CFR价 美元/湿吨 213 205 210.5 8 2.5

俄罗斯K4 CFR价 美元/湿吨 162.5 162.5 162.5 0 0

俄罗斯K10 CFR价 美元/湿吨 150 152 150 -2 0

俄罗斯Elga CFR价 美元/湿吨 119.5 119.5 115.8 0 3.7

俄罗斯伊娜琳 CFR价 美元/湿吨 144.5 144.5 144.7 0 -0.2

加拿大鹿景 CFR价 美元/湿吨 206 206 208 0 -2

美国布坎南 CFR价 美元/湿吨 152 152 153 0 -1

晋中准一级湿焦 出厂价 元/吨 1480 1480 1480 0 0

吕梁准一级干焦 出厂价 元/吨 1695 1695 1640 0 55

日照准一级湿焦 出库价 元/吨 1490 1490 1530 0 -40

日照准一级湿焦 平仓价 元/吨 1670 1670 1670 0 0

焦炭出口价 FOB价 美元/吨 248 248 235 0 13

即期焦化利润 利润 元/吨 8 -1 -48 9 56

蒙煤进口利润（长协） 利润 元/吨 331 377 390 -46 -58



澳煤进口利润（中挥发） 利润 元/吨 0 -19 -38 19 38

俄煤进口利润（K4） 利润 元/吨 -29 -9 9 -20 -38

俄煤进口利润（K10） 利润 元/吨 -13 4 -105 -17 92

俄煤进口利润（伊娜琳） 利润 元/吨 -28 8 23 -36 -51

俄煤进口利润（Elga） 利润 元/吨 95 116 157 -21 -62

焦炭出口利润 利润 元/吨 284 261 243 22 40

焦煤/动力煤 比价 / 2.1014 2.1014 2.2517 0 -0.1503

source：南华研究,同花顺,wind,上海钢联

焦煤现货价格（五地）.

source：Wind

元/吨 美元/湿吨蒙5精煤自提价 俄K4CFR(右轴) 安泽低硫出厂价 澳贡耶拉CFR(右轴) 蒙5原煤自提价
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准一级焦现货价格图.

source：Wind

元/吨 日照港准一平仓价 山西准一出厂价 唐山准一出厂价 准一级焦到厂价：日照钢铁 日照港准一出库价
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焦煤01合约基差（唐山蒙5）季节性.

source：Wind
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焦炭01基差：日照港季节性.

source：Wind
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焦煤期货月差（01-05）季节性.

source：Wind
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焦炭期货月差（01-05）季节性.
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铁合金日报
铁合金面临自身高库存和弱需求的基本面，成本端焦煤价格受保供影响下，成本重心可能下移，但铁合金下方空间有限，预计铁合金震荡偏弱。

硅铁日度数据

主力盘面焦化利润季节性.

source：Wind

元/吨
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吨焦周度平均利润季节性.

source：Wind
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主焦煤/动力煤比值季节性.

source：wind
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瘦煤/动力煤比值季节性.

source：wind
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内外焦煤价差.

source：Wind
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元/吨 蒙5-澳低挥发 蒙5-安泽低硫 澳低挥发-安泽低硫 俄K4-安泽低硫
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俄罗斯、澳大利亚、蒙古进口利润理论值.

source：Wind
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元/吨 蒙煤长协贸易进口利润 澳贡耶拉主焦进口利润 俄K4主焦煤进口利润
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2025-11-21 2025-11-20 2025-11-14 日环比 周环比

硅铁基差：宁夏 8 54 10 -46 -2

硅铁01-05 26 10 -12 16 38

硅铁05-09 -88 -96 -70 8 -18

硅铁09-01 62 86 82 -24 -20

硅铁现货：宁夏 5230 5250 5250 -20 -20

硅铁现货：内蒙 5280 5280 5280 0 0

硅铁现货：青海 5270 5300 5300 -30 -30

硅铁现货：陕西 5200 5230 5230 -30 -30

硅铁现货：甘肃 5250 5250 5250 0 0

兰炭小料 820 820 820 0 0

秦皇岛动力煤 834 834 834 0 0

榆林动力煤 680 680 670 0 10

硅铁仓单 8276 8354 8450 -78 -174



硅锰日度数据

source：同花顺,wind,南华研究

2025-11-21 2025-11-20 2025-11-14 日环比 周环比

硅锰基差：内蒙古 264 256 202 8 62

硅锰01-05 -68 -66 -60 -2 -8

硅锰05-09 -56 -56 -44 0 -12

硅锰09-01 124 122 104 2 20

双硅价差 -134 -168 -258 34 124

硅锰现货：宁夏 5460 5480 5550 -20 -90

硅锰现货：内蒙 5520 5520 5600 0 -80

硅锰现货：贵州 5500 5500 5580 0 -80

硅锰现货：广西 5550 5550 5600 0 -50

硅锰现货：云南 5500 5500 5580 0 -80

天津澳矿 39.7 39.7 39.5 0 0.2

天津南非矿 34.3 34.3 34.3 0 0

天津加蓬矿 40.5 40.5 40.5 0 0

钦州南非矿 36.5 36.5 37 0 -0.5

钦州加蓬矿 40.8 40.8 40.8 0 0

内蒙化工焦 1230 1230 1230 0 0

硅锰仓单 20337 20343 19863 -6 474

source：同花顺,南华研究

硅铁生产利润.

source：Wind

盈亏平衡点

元/吨 甘肃 宁夏 青海 陕西 内蒙古
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硅铁生产成本.

source：Wind

元/吨 甘肃 宁夏 青海 陕西 内蒙古
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硅锰生产利润.

source：Wind

盈亏平衡点

元/吨 广西 贵州 内蒙古 宁夏
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硅锰产区成本.

source：Wind
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纯碱日报
纯碱以成本定价为主，虽然成本端预期坚实，但没有趋势性减产的情况下估值难以有向上弹性。当下纯碱中长期供应维持高位的预期不变，正常检修继续。光伏玻
璃低位开启累库，日熔开始下滑，重碱平衡继续保持过剩。10月纯碱出口超过21万吨，维持高位，一定程度上继续缓解国内压力。上中游库存整体保持高位限制纯
碱价格。

纯碱盘面价格/月差

纯碱现货价格/价差

硅铁01-05月差季节性.

source：Wind

元/吨
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硅锰01-05月差季节性.

source：Wind
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硅铁主力基差（宁夏）季节性.

source：Wind
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硅锰主力基差（内蒙古）季节性.

source：Wind
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双硅主力价差（硅铁-硅锰）.

source：Wind

元/吨
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2025-11-21 2025-11-20 日涨跌 日涨跌幅

纯碱05合约 1235 1232 3 0.24%

纯碱09合约 1303 1298 5 0.39%

纯碱01合约 1170 1158 12 1.04%

月差（5-9） -68 -66 -2 3.03%

月差（9-1） 133 140 -7 -5%

月差（1-5） -65 -74 9 -12.16%

沙河重碱基差 -30 -50 20

青海重碱基差 -228 -252 24

source：同花顺,上海钢联,南华研究

重碱市场价 轻碱市场价

地区 2025-11-21 2025-11-20 日涨跌 2025-11-21 2025-11-20 日涨跌 重碱-轻碱



华北 1300 1300 0 1250 1250 0 50

华南 1400 1400 0 1350 1350 0 50

华东 1250 1250 0 1180 1180 0 70

华中 1250 1250 0 1150 1150 0 100

东北 1400 1400 0 1350 1350 0 50

西南 1300 1300 0 1250 1250 0 50

青海 930 930 0 930 930 0 0

沙河 1140 1128 12

source：上海钢联,南华研究

纯碱期货主力收盘价季节性.

source：Wind
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纯碱期货主力持仓量季节性.

source：Wind
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纯碱期货月差（01-05）季节性.

source：Wind
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纯碱期货月差（05-09）季节性.

source：Wind
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纯碱期货月差（09-01）季节性.

source：Wind

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

02/01 03/01 04/01 05/01 06/01 07/01 08/01

0

500

1000

1500

纯碱仓单数量合计 季节性.
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华北地区重碱市场价 季节性.

source：Wind

元/吨
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华北地区轻碱市场价 季节性.

source：Wind
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纯碱华北地区价差（重碱-轻碱）季节性.

source：Wind
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纯碱青海地区价差（重碱-轻碱）季节性.

source：Wind

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

-200

-100

0

100

200

300

纯碱日度产能利用率季节性.

source：Wind
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纯碱日度损失量季节性.

source：Wind
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纯碱周度产量 季节性.

source：Wind
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重碱周度产量 季节性.
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万吨
2021 2022 2023 2024 2025

01/01 03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

25

30

35

40

45



......

玻璃日报
现实偏弱，叠加中游高库存，现货压力不容小觑，盘面跌至湖北低价现货平水。低价下，冷修预期有所抬头，保持观察。后续供应日熔仍有有小幅下滑预期。目前
玻璃01合约持仓高位，博弈或持续至临近交割。玻璃结构性矛盾依然存在，没有超预期的减产发生，01合约玻璃的终点是向下的，但实现路径上或等到临近交割。

玻璃盘面价格/月差

玻璃日度产销情况

轻碱周度产量 季节性.

source：Wind

万吨
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纯碱周度产量VS重质率.

source：Wind

万吨 纯碱：产量：中国（周） 纯碱：重质率(右轴)
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纯碱周度成本（不同工艺）.

source：Wind

元/吨
轻质纯碱：氨碱法：生产成本：华北地区（周）
轻质纯碱：联产法：生产成本：华东地区（除山东）（周）
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纯碱周度利润趋势.

source：Wind

元/吨
轻质纯碱：氨碱法：生产毛利：华北地区（周）
轻质纯碱：联产法：生产毛利：华东地区（除山东）（周）
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2025-11-21 2025-11-20 日涨跌 日涨跌幅

玻璃05合约 1141 1119 22 1.97%

玻璃09合约 1219 1195 24 2.01%

玻璃01合约 987 989 -2 -0.2%

月差（5-9） -78 -76 -2

月差（9-1） 232 206 26

月差（1-5） -154 -130 -24

01合约基差（沙河） 84 64 20

01合约基差（湖北） 101 81 20

05合约基差（沙河） -78 -80 2

05合约基差（湖北） -29 -49 20

09合约基差（沙河） -159 -157 -2

09合约基差（湖北） -105 -135 30

source：wind,同花顺,南华研究,上海钢联

沙河产销 湖北产销 华东产销 华南产销

2025-11-19 78 93 102 104

2025-11-18 108 97 118 102

2025-11-17 112 73 108 108

2025-11-16 56 91 92 80

2025-11-15 70 94 86 85

2025-11-14 78 96 88 94

2025-11-13 90 96 86 95

source：南华研究



玻璃期货主力合约收盘价季节性.

source：Wind
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玻璃期货主力合约持仓量季节性.

source：Wind
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玻璃期货月差（01-05）季节性.

source：Wind
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玻璃期货月差（09-01）季节性.

source：Wind
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玻璃期货月差（05-09）季节性.

source：Wind
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浮法玻璃仓单数量合计 季节性.

source：Wind
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浮法玻璃日熔量 季节性.

source：Wind
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浮法玻璃日度损失量 季节性.

source：Wind
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玻璃日度产销率-沙河地区季节性.

source：Wind
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玻璃日度产销率-湖北地区季节性.

source：Wind

%
2022 2023 2024 2025

01/01 03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

50

100

150

玻璃日度产销率-华东地区季节性.

source：Wind
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玻璃日度产销率-华南地区季节性.

source：Wind
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沙河交割品价格-均价季节性.

source：Wind
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玻璃主力合约基差（沙河交割品）季节性.

source：Wind
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浮法玻璃不同工艺成本情况.

source：Wind

元/吨

浮法玻璃：以煤炭为燃料的浮法工艺：生产成本：中国（周）
浮法玻璃：以天然气为燃料的浮法工艺：生产成本：中国（周）
浮法玻璃：以石油焦为燃料的浮法工艺：生产成本：中国（周）
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浮法玻璃不同工艺利润（现货）.

source：Wind

元/吨

浮法玻璃：以煤炭为燃料的浮法工艺：生产毛利：中国（周）
浮法玻璃：以石油焦为燃料的浮法工艺：生产毛利：中国（周）
浮法玻璃：以天然气为燃料的浮法工艺：生产毛利：中国（周）
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