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黑色商品日报（2026 年 9 月 23 日） 

一、研究观点 

品种 点评 观点 

钢材 

螺纹钢：昨日螺纹盘面窄幅波动，截至日盘螺纹 2701 合约收盘价格为 3114 元/吨，较上一交易日收盘价

格下跌 3 元/吨，跌幅为 0.1%，持仓减少 688 手。现货价格基本平稳，成交回落，唐山地区迁安普方坯价

格持平于 3010 元/吨，杭州市场中天螺纹价格持平于 3160 元/吨，全国建材成交量 9.32 万吨。临近中秋、

国庆长假，终端用户备货积极性有所提升，螺纹库存下降较为明显，前期高库存压力整体不大。不过热卷

下游需求表现依然较弱，库存压力相对较大。而成本端铁矿石和焦煤均有所回落，成本支撑有所减弱。预

计短期螺纹盘面或将窄幅波动运行。 

震荡  

铁矿石 

铁矿石：昨日铁矿石期货主力合约 i2701 价格小幅下跌，截至日盘收于 708 元/吨，较前一个交易日收盘

价下降 7 元/吨，跌幅为 0.98%，成交 24.92 万手，持仓增加 2.73 万手。港口现货价格小幅下跌，现日照港

60.8%PB 粉 674 跌 5，卡粉持平于 843 跌 2。据 Mysteel 数据，2026 年 9 月 14 日-9 月 20 日期间，澳大利

亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1195.4 万吨，环比增加 25.8 万吨，港口库存小幅回升，当前库存

水平仍位于三季度以来的次低位，海外库存压力有限。国内到港量虽环比小幅回落，但绝对水平仍处高位，

供应端整体延续充裕格局。预计短期矿价延续窄幅震荡运行。 

震荡 

焦煤 

焦煤：昨日焦煤盘面下跌，截至日盘焦煤 2701 合约收盘 1518.5 元/吨，价格下跌 4.5 元/吨，跌幅 0.3%，

持仓量减少 2935 手。现货方面，介休主焦煤（A＜10.5，S＜1.3，G＞80）现货价 2230 元/吨，价格持平；

甘其毛都口岸蒙 5#原煤 1635 元/吨，价格跌 5；蒙 3#精煤 1780 元/吨，较上期价格持平。稳产保供政策

推动下，山西炼焦煤产量预计回升 12.8%以上，沁源县已有 8 座煤矿累计复产，另有 90 万吨产能煤矿预

计复产，供应增量预期增强。受稳产保供政策驱动，焦煤供给端存在边际放量预期，主产区晋陕蒙煤矿虽

有少量复产，但整体复产进程不及预期，开工率整体处于相对偏低水平。成材成交疲软引发的负反馈持续

向上游传导，钢厂对高价焦煤的接受度显著下滑，采购策略转为按需补库、仅限刚需，成材疲软带来的负

反馈正持续压制原料需求，采购策略全面转向按需补库、仅限刚需，市场情绪明显转弱，预计短期焦煤盘

面震荡运行。 

震荡 

焦炭 

焦炭：昨日焦炭盘面下跌，截至日盘焦炭 2701 合约收盘 1984 元/吨，价格下跌 1 元/吨，跌幅 0.05%，持

仓量减少 981 手。现货方面，日照港准一级冶金焦现货价格 1930 元/吨，较上期价格持平。焦企限产政策

及原料焦煤价格依然坚挺，行业整体开工率仍处于低位，焦企库存维持偏低水平，货源偏紧对现货价格形

成支撑，焦企利润实质性修复，吨焦盈利水平由深度亏损收窄至利润尚可，利润改善有效提振了焦企生产

积极性，独立焦企产能利用率边际回升。铁水高位托底刚需，钢厂亏损压制采购弹性，钢厂日均铁水产量

继续保持高位运行，前期检修钢厂的集中复产，进一步增强了焦炭刚性消耗，不过下游钢材需求整体乏力，

钢厂盈利承压，成材对原料价格形成负反馈制约，预计短期焦炭盘面震荡运行。 

震荡 

锰硅 

锰硅：周二，锰硅期价震荡走弱，主力合约报收 5836 元/吨，环比下降 0.03%，主力合约持仓环比减少 12499

手至 27.81 万手。昨日黑色板块整体走势有所分化，合金期价走势偏弱，锰硅期价重心小幅下移。基本面

来看，后续锰硅供应端压力将小幅减弱，近日多家锰硅生产企业发布停产公告，但截至上周末锰硅周产量

仍在持续增加。需求端，近期钢厂锰硅招标价格也有所回落，多在 5810-5900 元/吨。样本钢厂锰硅需求

震荡 
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量当周值环比上涨 0.22%至 11.1 万吨，绝对值仍然偏低。库存端，63 家锰硅样本企业库存为 36.57 万吨，

周环比减少 1.83 万吨，同比增加 16.58 万吨。成本端，近期锰矿价格持稳，整体变化不大。综合来看，近

期锰硅基本面缺乏方向性驱动，预计短期锰硅期价仍震荡运行为主。 

硅铁 

硅铁：周二，硅铁期价环比震荡走弱，主力合约报收 5994 元/吨，环比下降 0.96%，主力合约持仓环比减

少 781 手至 27.3 万手。昨日黑色板块整体走势有所分化，合金期价走势偏弱，硅铁期价重心环比小幅下

移。基本面来看，近期硅铁生产企业检修与复产均有，供应端压力逐渐减弱，截至上周末硅铁周产量环比

下降 5.11%至 11.33 万吨。需求端，江苏某钢厂硅铁招标定价 6330 元/吨，环比下跌 50 元/吨，采购量 150

吨。样本钢厂硅铁需求量当周值 1.81 万吨，周环比增加 0.76%，绝对值仍然偏低。库存端，60 家硅铁样本

企业库存周环比增加 1250 吨至 82290 吨，绝对值位于近年来同期高位。综合来看，硅铁基本面驱动力度

有限，短期硅铁仍以震荡格局对待。 

震荡 

二、日度数据监测

 

合约价差 最新 环比 基差 最新 环比 现货 最新 环比

1-5月 -17.0 2.0 01合约 146.0 13.0 上海 3260.0 10.0

北京 3160.0 0.0

5-10月 72.0 -5.0 05合约 129.0 15.0 广州 3410.0 10.0

1-5月 -14.0 2.0 01合约 11.0 -1.0 上海 3310.0 -10.0

天津 3290.0 20.0

5-10月 16.0 0.0 05合约 -3.0 1.0 广州 3310.0 0.0

1-5月 9.0 0.0 01合约 7.9 1.5 PB粉 678.0 -5.0

5-9月 9.0 0.5 05合约 16.9 1.5 超特粉 542.0 -5.0

1-5月 43.5 6.5 01合约 148.8 1.0

日照准一 1930.0 0.0

5-9月 25.0 -7.5 05合约 192.3 7.5

1-5月 89.0 -7.0 01合约 379.5 -115.5

山西中硫主焦 2090.0 -120.0

5-9月 16.0 -4.5 05合约 468.5 -122.5

1-5月 -32.0 8.0 01合约 -122.0 -24.0 宁夏 5600.0 -20.0

内蒙 5720.0 0.0

5-9月 -16.0 28.0 05合约 -154.0 -16.0 广西 5800.0 0.0

1-5月 -6.0 8.0 01合约 -90.0 -58.0 宁夏 5720.0 0.0

内蒙 5750.0 -50.0

5-9月 -60.0 -34.0 05合约 -96.0 -50.0 青海 5750.0 0.0

最新 环比 价差 最新 环比 价差 最新 环比

短流程利润

螺纹盘面利润

长流程利润

1.3

2.8

-98.0

185.0

4.4

1.6

-6.0

0.04

0.00

卷螺差 0.00

0.03

-38.00

焦煤比

焦矿比

双硅差

螺矿比

螺焦比

-89.2

-159.0

66.1

9.1

19.0

10.0

利润

螺纹

热卷

铁矿

焦炭

焦煤

锰硅

硅铁
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三、图表分析 

3.1 主力合约价格  

图 1：螺纹钢主力合约收盘价（元/吨）        图 2：热卷主力合约收盘价（元/吨）                 

图 3：铁矿石主力合约收盘价（元/吨）        图 4：焦炭主力合约收盘价（元/吨）    

图 5：焦煤主力合约收盘价（元/吨）         图 6：锰硅主力合约收盘价（元/吨）  
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资料来源：wind 光大期货研究所 

图 7：硅铁主力合约收盘价（元/吨）                      

 

3.2 主力合约基差 

图 8：螺纹钢基差（元/吨）                      图 9：热卷基差（元/吨）       

 

图 10：铁矿石基差（PB 粉为例）（元/吨）      图 11：焦炭基差（元/吨）                  

  资料来源：wind 光大期货研究所 
 

4000

9000

14000

19000

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年

0

200

400

600

800

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

I2201基差 I2301基差 I2401基差

I2501基差 I2601基差 I2701基差

-1000

0

1000

2000

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

J2201基差 J2301基差 J2401基差

J2501基差 J2601基差 J2701基差

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

RB2201基差 RB2301基差 RB2401基差

RB2501基差 RB2601基差 RB2701基差

-200

0

200

400

600

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

HC2201基差 HC2301基差 HC2401基差
HC2501基差 HC2601基差 HC2701基差



                                  黑色商品日报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                            EVERBRIGHT FUTURES  5 
 

 
 

图 12：焦煤基差（元/吨）                      图 13：锰硅基差（元/吨） 

图 14：硅铁基差（元/吨）                      

 

 

3.3 跨期合约价差 

图 15：螺纹钢合约价差 10-01（元/吨）        图 16：螺纹钢合约价差 01-05（元/吨）       

 

资料来源：wind 光大期货研究所 
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图 17：热卷合约价差 10-01（元/吨）           图 18：热卷合约价差 01-05（元/吨）                  

 

图 19：铁矿石合约价差 01-05（元/吨）         图 20：铁矿石合约价差 05-09（元/吨）      

     

图 21：焦炭合约价差 01-05（元/吨）           图 22：焦炭合约价差 05-09（元/吨）       

资料来源：wind 光大期货研究所 
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图 23：焦煤合约价差 01-05（元/吨）           图 24：焦煤合约价差 05-09（元/吨）                  

  

图 25：锰硅合约价差 01-05（元/吨）           图 26：锰硅合约价差 05-09（元/吨）                  

  

图 27：硅铁合约价差 01-05（元/吨）           图 28：硅铁合约价差 05-09（元/吨）                  

资料来源：wind 光大期货研究所 
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图 29：主力合约卷螺差（元/吨）            图 30：主力合约螺矿比（元/吨）       

 

图 31：主力合约螺焦比                     图 32：主力合约焦矿比                  

    

图 33：主力合约煤焦比                         图 34：主力合约双硅差（元/吨）                     

资料来源：wind 光大期货研究所 
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图 35：螺纹主力合约盘面利润（元/吨）      图 36：螺纹长流程计算利润（元/吨）               

 

图 37：螺纹短流程计算利润（元/吨）                                            

   资料来源：wind 光大期货研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-500

0

500

1000

1500

2000
2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年

-400

100

600

1100

1600

1月
1日

2月
1日

3月
3日

4月
3日

5月
7日

6月
7日

7月
8日

8月
8日

9月
8日

10
月

12
日

11
月

12
日

12
月

13
日

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年

-1000

-500

0

500

1000

1500
2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年



                                  黑色商品日报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                            EVERBRIGHT FUTURES  10 
 

 
 

黑色研究团队成员介绍 

邱跃成，现任光大期货研究所所长助理兼黑色研究总监，曾任西本新干线首席研究员、中物联钢铁物流专

委会钢铁 PMI 研究中心主任，近 20 年钢铁行业现货贸易、研究咨询工作经验。为 2019 年、2020 年上期所

优秀黑色金属产业服务团队负责人，2020- 2023 年连续四年上期所优秀黑色金属分析师，2019 年大商所十

大期货投研团队核心成员，期货日报第十四届、第十五届、第十六届最佳工业品期货分析师。期货从业资

格号：F3046854，期货交易咨询资格号：Z0016941。 

       

柳浠，理学硕士，现任光大期货研究所黑色研究员，擅长基于产业链数据的基本面供需分析。 期货从业资

格号：F03087689，期货交易咨询资格号： Z0019538。 

 

张春杰，现任光大期货研究所黑色研究员，曾任职投资公司和期现贸易公司，通过 CFA 二级考试，擅长从

投资交易策略和期现角度思考，具备将金融理论与产业操作相结合的经验。期货从业资格号：F03132960，

期货交易咨询资格号：Z0024275。 

 

孙成震，光大期货研究所资源品分析师，云南大学金融硕士，主要从事棉花、棉纱、铁合金等品种基本面

研究、数据分析等工作。曾参与郑商所相关课题撰写，长期在期货及现货网站发表文章。多次在郑州商品

交易所、期货日报等权威媒体及评选中获奖，2024 年荣获郑商所纺织品类高级分析师称号，2025 年荣获最

佳农副产品期货分析师称号。期货从业资格号：F03099994，期货交易咨询资格号：Z0021057 

 

 

 

 

公司地址：中国（上海）自由贸易试验区杨高南路 729 号陆家嘴世纪金融广场 1 号楼 6 楼        

公司电话：021-80212222        传真：021-80212200 

客服热线：400-700-7979        邮编：200127 
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免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性、可靠性和

完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们

已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，并不构

成任何具体产品、业务的推介以及相关品种的操作依据和建议，投资者据此作

出的任何投资决策自负盈亏，与本公司和作者无关。 


