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一、核心观点 

1、成材：宏观层面，中美贸易会谈进一步落实日内瓦协商的积极结果，但美方对多种钢制家电加征关税，

对国内后续出口形成利空影响。国内 5月经济数据表现仍有韧性，出口数据高位运行，钢材单月出口继续超

1000 万吨水平。当前市场关注点仍然是后续钢材的消费回落速度，本周钢材产需双降，建材方面继续延续淡

季消费环比下降，板材小幅回落，供应端周度环比下行明显，关注后续铁水产量是否会高位回落，引发原料

端需求转弱。从目前情况看，宏观会谈未及预期，且有新的贸易关税出台，钢材自身供需也在持续转弱，钢

材周度基差有收窄趋势，前期高基差、高利润的情况随着需求现实转弱和预期下行预计将逐步承压，钢材整

体继续下行走势，空头思路对待。 

2、铁矿石： 近期海外铁矿石发运持续增加，结合季节性规律及近期天气情况预计，下期全球铁矿石发

运量预计回升，6月份海外矿山面临财年末或季末冲量，预计发运仍有增加空间；铁水产量见顶持续回落，

由于需求仍存一定韧性，铁水产量下滑速度较缓， 随着内需季节性下降和出口预期承压，铁水产量将延续降

势，后期仍面临较大下滑压力；铁矿石市场呈现供增需减态势，市场压力逐渐显现，短期震荡不改中长期过

剩格局，操作上，延续中长期空头思路，逢反弹沽空为主，关注终端需求的表现和出口市场变化。 

3、双焦：本周双焦承压震荡。一方面受估值偏低的影响，焦煤低点触及国内煤矿平均成本和蒙煤 5年来

长协价低点，供应减少预期增强，盘面低位有支撑。但另一方面，双焦供应可增加空间较大，在焦煤供应未

出现政策性减产的情况下，焦煤乃至焦炭供求仍处于偏宽松的格局，限制反弹空间。未来仍需关注现货价格

下探至低估值区后，煤矿是否有减产表现，而目前山西煤矿生产政策仍趋向于保供，供应端存在不确定性。

结合盘面，双焦临近 20天均线承压回落，阶段性料继续低位震荡走势，等待供应端情况明朗。 

4、不锈钢：本周不锈钢价格震荡下挫，需求淡季预期逐步兑现，市场持续悲观表现。镍价震荡回落，不

锈钢价格底部成本支撑下移，市场探寻新的镍平衡逻辑。社会库存去化速度较慢，现货价格表现乏力；不锈

钢企业被动减产压力仍存，供给依旧处于宽松状态。镍矿供给逐步恢复，镍价市场前期扰动逐渐结束，当前

不锈钢及镍高库存影响依旧明显，市场等待主产国镍矿收紧政策逐步发酵，利多预期逐步消散。美国经济压

力持续加大，贸易战缓和预期逐步增强，6月不锈钢排产有望小幅收缩，但市场仍旧预计下游需求难有恢复。 
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二、产业链品种分析 

1、成材 

重要数据 

1、5月份 CPI 同比下降 0.1%。 2025 年 5月份，全国居民消费价格同比下降 0.1%。其中，城市持平，农村下

降 0.4%；食品价格下降 0.4%，非食品价格持平；消费品价格下降 0.5%，服务价格上涨 0.5%。1—5 月平均，

全国居民消费价格比上年同期下降 0.1%。5 月份，全国居民消费价格环比下降 0.2%。其中，城市下降 0.2%，

农村下降 0.2%；食品价格下降 0.2%，非食品价格下降 0.2%；消费品价格下降 0.3%，服务价格持平。 

2、海关总署公布，今年前 5 个月，我国货物贸易进出口总值 17.94 万亿元，同比增长 2.5%，延续增长态势。

5月份进出口 3.81 万亿元，增长 2.7%。5 月当月，我国出口 2.28 万亿元，增长 6.3%。其中，对东盟、欧盟、

非洲、中亚五国出口分别增长 16.9%、13.7%、35.3%、8.8%。2025 年 5月中国出口钢材 1057.8 万吨，环比增

长 1.1%；1-5 月累计出口钢材 4846.9 万吨，同比增长 8.9%。 

3、5 月金融数据出炉。海关总署公布，今年前 5个月，我国货物贸易进出口总值 17.94 万亿元，同比增长 2.5%，

延续增长态势。5月份进出口 3.81 万亿元，增长 2.7%。5月当月，我国出口 2.28 万亿元，增长 6.3%。其中，

对东盟、欧盟、非洲、中亚五国出口分别增长 16.9%、13.7%、35.3%、8.8%。2025 年 5月中国出口钢材 1057.8

万吨，环比增长 1.1%；1-5 月累计出口钢材 4846.9 万吨，同比增长 8.9%。 

4、5 月汽车销量维持增长。中汽协：1-5 月，汽车产销量分别完成 1282.6 万辆和 1274.8 万辆，同比分别增

长 12.7%和 10.9%。其中，新能源汽车产销量分别完成 569.9 万辆和 560.8 万辆，同比分别增长 45.2%和 44%，

新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的 44%。乘联分会：5 月全国乘用车市场零售 196 万辆，同比增长

13.9%，环比增长 10%。5月新能源乘用车国内零售销量达 102.1 万辆，同比增长 28.2%，环比增长 12.1%。 

5、奥维云网：5 月彩电线上零售额规模同比增长 31.7%；5 月白电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、独立式

干衣机和空调线上零售额规模同比分别增长 3.9%、11.6%、32.2%、26.1%和 46.0%。5 月彩电线下零售额规模

同比增长 34.2%；5 月白电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、独立式干衣机和空调线下零售额规模同比分别增

长 29.3%、8.6%、28.7%、41.0%和 38.7%。 

6、Mysteel 调研 247家钢厂高炉开工率 83.41%，环比上周减少 0.15 个百分点，同比去年增加 1.36 个百分点 ；

高炉炼铁产能利用率 90.58%，环比上周减少 0.07 个百分点 ，同比去年增加 1.05 个百分点；钢厂盈利率

58.44%，环比上周减少 0.43 个百分点，同比去年增加 8.66 个百分点；日均铁水产量 241.61 万吨，环比上

周减少 0.19 万吨，同比去年增加 2.30 万吨。 

7、周度钢材供需双减，淡季消费愈发明显。本周螺纹钢产量 218.46 万吨，环比下降 7.05 万吨；螺纹钢钢厂

库存 184.86 万吨，环比下降 1.6 万吨；社会库存 385.62 万吨，环比下降 8.97 万吨；表观消费量 229.03 万

吨，环比下降 19.65 万吨。 

当周热卷产量 328.75 万吨，环比上升 9.2 万吨；热卷钢厂库存 76.35 万吨，环比上升 1.33 万吨；社会库存

264.29 万吨，环比上升 6.5 万吨；表观消费量 320.92 万吨，环比下降 6.01 万吨。 

重要事件 

1、美国商务部宣布将自 6月 23 日起对多种钢制家用电器加征关税，包括洗碗机、洗衣机和冰箱等“钢铁衍

生产品”。据悉，对大多数国家设定 50%的关税将影响这些钢铁制品的进口，可能导致消费价格上涨，行业

利益相关者正在密切关注事态发展。 

2、美国 5月 CPI 同比增长 2.4%，环比增长 0.1%。美国 5月核心 CPI 同比增长 2.8%，环比增长 0.1%。美国 5

月 PPI 同比增长 2.6%，符合预期，前值增长 2.4%。美国 5月核心 PPI 同比增长 3%，前值为 3.1%。 

3、当地时间 6 月 9日至 10 日，中美经贸磋商机制首次会议在英国伦敦举行。双方进行了坦诚、深入的对话，

就各自关心的经贸议题深入交换意见，就落实两国元首 6月 5日通话重要共识和巩固日内瓦经贸会谈成果的

措施框架达成原则一致，就解决双方彼此经贸关切取得新进展。 

行业供需分析 

(1)供给层面：五大材总产量小幅下行，随着需求转弱，后续供应回落概率较大，阶段铁水从螺纹转向热卷。 

(2)需求层面：进入淡季钢材消费减量逐步增加，建材消费下行，短期内热卷消费仍韧性较强。 

(3)市场逻辑：中美经贸磋商结束，表态积极但未有新的关税调整，美对多种钢制家电加征关税对后续国内出

口形成负面影响。钢材自身供需淡季特征逐渐显著，随着需求滑落后续有一定负反馈概率，钢价仍然承压运

行。 

价差分析 

(1)期现基差：周度钢材价格震荡运行，螺纹基差显著回落。螺纹基差=3080-2980=100 元（现货采取上海螺

纹钢 HRB400 20mm 价格，期货价格为 RB2510 本周五收盘价。） 
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(2)跨月价差：钢材价格震荡运行，跨越价差持稳。RB2510-RB2601=0 元（本周五收盘价）。 

(3)卷螺价差：卷螺差周度持稳。HC2510-RB2510=116 元（本周五收盘价）。 

行情判断建议 

宏观层面，中美贸易会谈进一步落实日内瓦协商的积极结果，但美方对多种钢制家电加征关税，对国内后续

出口形成利空影响。国内 5月经济数据表现仍有韧性，出口数据高位运行，钢材单月出口继续超 1000 万吨水

平。当前市场关注点仍然是后续钢材的消费回落速度，本周钢材产需双降，建材方面继续延续淡季消费环比

下降，板材小幅回落，供应端周度环比下行明显，关注后续铁水产量是否会高位回落，引发原料端需求转弱。

从目前情况看，宏观会谈未及预期，且有新的贸易关税出台，钢材自身供需也在持续转弱，钢材周度基差有

收窄趋势，前期高基差、高利润的情况随着需求现实转弱和预期下行预计将逐步承压，钢材整体继续下行走

势，空头思路对待。 

2、铁矿石 

重要数据及作用 

1、Mysteel 统计全国 47个港口进口铁矿库存总量 14503.14 万吨，环比增

加 102.83 万吨；日均疏港量 315.25 万吨，降 13.81 万吨。分量方面，澳

矿库存 6077.96 万吨，增 84.22 万吨；巴西矿库存 5441.14 万吨，降 21.48

万吨；贸易矿库存 9503.30 万吨，增 117.86 万吨；粗粉库存 11223.88 万

吨，增61.59万吨；块矿库存1550.75万吨，增38.89万吨；精粉库存1206.10

万吨，增 6.59 万吨；球团库存 522.41 万吨，降 4.24 万吨。在港船舶数量

93 条，降 2条。 

 

 

2、根据 Mysteel 卫星数据显示，2025 年 6 月 2 日-6 月 8 日期间，澳大利

亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1252.1 万吨，环比下降 55.9 万吨，

库存连续下滑，绝对量小幅略低于二季度以来的平均水平。 

 

 

3、247 家钢厂高炉开工率 83.41%，环比上周减少 0.15 个百分点，同比去

年增加 1.36 个百分点 ； 

高炉炼铁产能利用率 90.58%，环比上周减少 0.07 个百分点 ，同比去年增

加 1.05 个百分点； 

钢厂盈利率 58.44%，环比上周减少 0.43 个百分点，同比去年增加 8.66 个

百分点； 

日均铁水产量 241.61 万吨，环比上周减少 0.19 万吨，同比去年增加 2.30

万吨。 

 

 

1、国家统计局：5月份，中国 CPI 同比下降 0.1%，降幅与上月持平。5 月

PPI 同比下降 3.3%，降幅比上月扩大 0.6 个百分点。其中，5月黑色金属

冶炼和压延加工业同比下降 10.2%，降幅比上月扩大 1.6个百分点。 

 

2、5月末，广义货币（M2）余额 325.78 万亿元，同比增长 7.9%；月末人

民币贷款余额 266.32 万亿元，同比增长 7.1%；社会融资规模存量为 426.16

万亿元，同比增长 8.7%。前五个月人民币贷款增加 10.68 万亿元；前 5月

社会融资规模增量 18.63 万亿元，比上年同期多 3.83 万亿元。 

 

3、美国商务部宣布将自 6月 23 日起对多种钢制家用电器加征关税，包括
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洗碗机、洗衣机和冰箱等“钢铁衍生产品”。据悉，对大多数国家设定 50%

的关税将影响这些钢铁制品的进口，可能导致消费价格上涨，行业利益相

关者正在密切关注事态发展。 

 

4、美国 5月非农就业人数增加 13.9 万人，预估为增加 12.6 万人，前值由

17.7 万人修正为 14.7 万人。 

美国劳工部公布的数据显示，截至 6月 7日当周，初请失业金人数为

24.8 万人，预期 24万人，前值由 24.7 万人修正为 24.8 万人，这是自去

年 10月以来的最高水平。 

  

5、美国 5月 CPI 同比增长 2.4%，环比增长 0.1%。美国 5月核心 CPI 同比

增长 2.8%，环比增长 0.1%。美国 5月 PPI 同比增长 2.6%，符合预期，前

值增长 2.4%。美国 5月核心 PPI 同比增长 3%，前值为 3.1%。 

 

6、 海关总署：2025 年 5月中国出口钢材 1057.8 万吨，环比增长 1.1%；

1-5 月累计出口钢材 4846.9 万吨，同比增长 8.9%。 

 

7、世界银行将全球 GDP 增长预期从 2.7%下调至 2.3%，预测显示贸易纷争、

政策不确定性将阻碍经济增长。 

 

8、下游需求: 

中汽协：1-5 月，汽车产销量分别完成 1282.6 万辆和 1274.8 万辆，

同比分别增长 12.7%和 10.9%。其中，新能源汽车产销量分别完成 569.9

万辆和 560.8 万辆，同比分别增长 45.2%和 44%，新能源汽车新车销量达到

汽车新车总销量的 44%。 

 乘联分会：5月全国乘用车市场零售 196 万辆，同比增长 13.9%，环

比增长 10%。5月新能源乘用车国内零售销量达 102.1 万辆，同比增长

28.2%，环比增长 12.1%。 

 中国工程机械工业协会：5月销售各类挖掘机 18202 台，同比增长

2.12%。其中国内销量 8392 台，同比下降 1.48%；出口量 9810 台，同比增

长 5.42%。 

奥维云网：5月彩电线上零售额规模同比增长 31.7%；5 月白电各品类

中，冰箱、冰柜、洗衣机、独立式干衣机和空调线上零售额规模同比分别

增长 3.9%、11.6%、32.2%、26.1%和 46.0%。5月彩电线下零售额规模同比

增长 34.2%；5月白电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、独立式干衣机和空

调线下零售额规模同比分别增长 29.3%、8.6%、28.7%、41.0%和 38.7%。 

 

供需逻辑分

析 

供给面因子 

海外供应： 

近期全球铁矿石发运量环比回升，处于近三年同期最高水平。根据
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Mysteel 全球铁矿石发运量数据显示，本期值为 3510.4 万吨，周环比增加

79 万吨；5月全球发运量周均值为 3510.4 万吨,环比 4月增加 301 万吨，

同比去年 5月增加 126 万吨。其中澳洲周均发运量 2093.6 万吨，环比 4

月增加 241 万吨，；同比去年 5月增加 49万吨;巴西周均值为 745.8 万吨，

环比 4月减少 48 万吨,同比去年 5月减少 55万吨,从今年累计发运情况来

看,全球铁矿石发运累计同比增加 104 万吨；其中巴西累计同比增加 650

万吨,澳洲累计同比减少 300 万吨,非主流累计同比减少 246 万吨。结合季

节性规律及近期天气情况预计，下期全球铁矿石发运量预计小幅增加。 

47 港铁矿石到港量环比回升，处于近三年同期最高水平。根据

Mysteel47 港铁矿石到港量数据显示，本期值为 2673.9 万吨，周环比增加

77 万吨；5月到港量周均值为 2673.9 万吨，环比 4月增加 189万吨，同比

去年 5月增加 163 万吨。今年以来，47 港铁矿石到港量累计同比减少 2385

万吨,其中澳洲累计同比减少812万吨,巴西累计同比减少536万吨,非主流

累计同比减少 1038 万吨。根据模型测算及近期天气预测，预计下期到港量

回落。 

 

 

 

需求面因子 

本周 247 样本钢厂日均铁水产量出现减量。247 样本钢厂铁水日均产

量为 241.61 万吨/天，环比上周减 0.19 万吨/天，较年初增 13.62 万吨/

天，同比增 2.3 万吨/天。 

本期新增 1座高炉复产，2座高炉检修，高炉检修主要来自福建、河

北地区，主要以常规性检修为主，复产时间待定;复产的高炉来自河南地区，

检修结束之后正常复产:除此之外，上期个别未停高炉而减产的钢厂本期恢

复正常，导致本期铁水减量并不明显。根据高炉停复产计划，下期铁水保

持平稳。 

 

 

供需主要矛盾 

1、 供应端：近期全球铁矿石发运量环比回升，处于近三年同期最高水平， 

结合季节性规律及近期天气情况预计，下期全球铁矿石发运量预计小

幅增加。 

 

2、 需求端：铁水年内高点后持续下滑，建材消费进入淡季后下滑，但总

体下滑幅度较缓，铁水产量总体仍处于 240 万吨以上的高位水平。3 

3、 库存端：中国 47 港铁矿石库存环比累库，低于去年同期。截止目前，

47 港铁矿石库存总量 14503.14 万吨，环比累库 103 万吨，较年初去库

1107 万吨,比去年同期库存低 1010 万吨。铁水延续降势，降幅有限，

日均疏港量小幅增加，预计下期 47港港口库存或将小幅去库。 

 

期现结构 基差水平 

 

基差=现货价格-I2509=54 
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基差=现货价格-I2601=84 

 

基差水平反映的

逻辑 

期现货市场震荡运运行，基差小幅收缩  

合约特性 

合约间价差排列 

负向市场 

 

主力-近远月合

约价差及逻辑 

I2509-I2601=31 

合约间是否存在

套利机会 

-- 

对于价格区间及市场走势的综

合判断 

 

近期海外铁矿石发运持续增加，结合季节性规律及近期天气情况预计，

下期全球铁矿石发运量预计回升，6月份海外矿山面临财年末或季末冲量，

预计发运仍有增加空间；铁水产量见顶持续回落，由于需求仍存一定韧性，

铁水产量下滑速度较缓， 随着内需季节性下降和出口预期承压，铁水产量

将延续降势，后期仍面临较大下滑压力；铁矿石市场呈现供增需减态势，

市场压力逐渐显现，短期震荡不改中长期过剩格局，操作上，延续中长期

空头思路，逢反弹沽空为主，关注终端需求的表现和出口市场变化。 

操作建议 

 

中长期空头格局不变，逢高沽空为主  

3、焦煤、焦炭 

行业

消息 

1 6 月 9 日至 10日，中美经贸磋商机制首次会议在英国伦敦举行。双方进行了坦诚、深入的对话，就

各自关心的经贸议题深入交换意见，就落实两国元首 6月 5日通话重要共识和巩固日内瓦经贸会谈成

果的措施框架达成原则一致，就解决双方彼此经贸关切取得新进展。 

2 为全面排查整治风险隐患，坚决防范遏制生产安全事故，近日，山东省下发通知指出，将在全省开

展为期三个月（5月 31 日起至 8月 31 日）的安全生产隐患排查整治行动，并要求对煤矿等重点行业

领域开展有穿透力的专业排查，依法从严处罚各类违法违规行为。 

3 6 月 3 日至 4日，中共中央政治局常委、国务院副总理丁薛祥在山西调研高考组织保障和能源改革

发展等工作。丁薛祥指出，加强迎峰度夏期间能源保供，推动电煤市场平稳运行，科学开展电力调度

管理，确保民生及重要用户用电供应安全稳定。 

4 国家环保督查组入驻内蒙，当地民营露天矿停产较多，部分矿点有短暂性停减产现象。 

重要数据 本周 上周 变化 点评 

焦煤 

现货价格 

峰景矿硬焦煤 

普氏价格$ 

193.5 201 -7.5 

胀库压力依旧较大，焦煤价格继

续下滑。 

甘其毛都库提价 880 900 -20 

晋中 1.3 硫主焦 1020 1050 -30 

库存 

16 港口 544.73 545.73 -1 
受煤矿事故影响，安检压力增

大，山西煤矿开工下滑，整体库

存压力减轻。但库存结构不佳，

下游去库使得煤矿库存继续积

累，价格承压。 

523 煤矿 486 480.7 +5.3 

独立焦化厂 798.1 818.92 -20.82 

钢厂焦化 774 770.91 +3.09 

焦炭 

现货价格 

青岛港准一 1300 1300 -- 

第三轮提降落地后，价格暂稳。 山西吕梁准一 1050 1050 -- 

唐山二级焦 1150 1150 -- 

库存 

247 家钢厂 642.8 645.8 -3 
第三轮提降后焦企利润下滑，供

应缩减幅度增大，库存压力减
18 港口 258.7 266.9 -8.2 
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全样本焦化厂 125.7 127 -1.3 
轻。 

日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 112.2 113.8 -1.6 

钢材 

钢材总库存 1354.56 1363.81 -9.25 

成材端减产明显，本周继续降

库，近期库存压力不大。 

生铁日均产量 241.61 241.8 -0.19 

供求

分析 

焦煤供求 

受煤矿事故影响，安检压力增大，山西煤矿开工下滑，整体库存压力减轻。但库存结构

不佳，下游去库使得煤矿库存继续积累，价格承压。 

焦炭供求 

第三轮提降后焦企利润下滑，供应缩减幅度增大，库存压力减轻。不过整体库存水平偏

高，有继续去库的需要。 

钢厂及终

端需求 

成材端减产明显，本周继续降库，近期库存压力不大。7月份终端需求仍有季节性下滑的

空间，承压减产的趋势仍在。 

基差 

分析 

 仓单成本 期价 2509 基差 逻辑 

焦煤 870 774.5 95.5 

高基差有部分收敛。 

焦炭 1447 1330 117 

综合 

判断 

本周双焦承压震荡。一方面受估值偏低的影响，焦煤低点触及国内煤矿平均成本和蒙煤 5年来长协价

低点，供应减少预期增强，盘面低位有支撑。但另一方面，双焦供应可增加空间较大，在焦煤供应未

出现政策性减产的情况下，焦煤乃至焦炭供求仍处于偏宽松的格局，限制反弹空间。未来仍需关注现

货价格下探至低估值区后，煤矿是否有减产表现，而目前山西煤矿生产政策仍趋向于保供，供应端存

在不确定性。 

操作 

建议 

结合盘面，双焦临近 20天均线承压回落，阶段性料继续低位震荡走势，等待供应端情况明朗。 

4、不锈钢 

重要数据 

1、无锡和佛山两大不锈钢市场库存总量呈进一步累库态势，从2025年 6月 5日的98.33万吨增至6月 12日的 99.88

万吨，周环比增加 1.58%。下游终端需求消费持续疲软，不锈钢社会库存再次逼近 100 万吨。 

2、据 Mysteel 统计，5月全国 43家不锈钢厂粗钢产量 346.29 万吨，月环比减少近 4万吨，减幅 1.1%，其中 200/300

系产量均有不同幅度的下降。6月国内粗钢总产量预估 336.23 万吨，月环比减少 10 万吨，减幅 2.9%，降量基本集

中在 400 系，200/300 系供应维持高位，其中 300 系排产量环比微增 0.4%。。 

3、本周中国 14 港港口镍矿库存增加 25.01 万湿吨至 721.87 万湿吨，增幅 3.59%。以镍矿产地分，菲律宾镍矿 715.97

万湿吨，其他国家 5.9 万湿吨；以镍矿品位分，低镍高铁矿 347.02 万湿吨，中高品位镍矿 374.85 万湿吨。 

4、SMM6 月 13 日社会六地纯镍库存 39383 吨，环比增加 8吨，同比增加 5993 吨。 

重要事件 

1、据 SMM印尼火法矿库存周期指数显示，5月火法冶炼厂平均库存较 4月有所上升，平均库存为 2.2 个月。市场采

购情绪有所减弱。同时，印尼的 NPI 冶炼厂目前仍面临倒贴成本的困境，难以承受镍矿价格的进一步上涨。 

行业供需分析 

(1)供给层面：雨季仍然是导致镍红土矿（Saprolite）供应不足的主要因素，对矿石的生产和运输活动造成不利影

响。根据多家印尼矿业公司的反馈，强降雨天气持续，严重干扰了作业进程，导致矿石供应持续紧张。部分矿企的

RKAB 补充配额尚未获批，部分限制了市场上的镍矿销售。不锈钢企业继续被动减产以缓解当前的倒挂局面。 

(2)需求层面：周内随着青山放开限价，市场低出资源频现，虽后续重启限价政策维稳价格，但步入传统淡季后，

下游需一般，震荡行情下，观望情绪较浓，采买积极性有限。 

(3)市场逻辑：宏观影响力减弱，不锈钢市场逐步恢复自身逻辑影响，预计不锈钢消费淡季有更多企业进行减产、
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检修，产量进一步降低减缓行业低迷影响。传统不锈钢消费淡季影响较为严重，对上游镍产业链传导将逐步显现，

市场较大的库存压力依旧难以消化，原料端补跌行情拖累价格成本，整体维持低位走弱格局。 

价差分析 

期现基差：SMM1#电解镍价格 119,950-123,050 元/吨，平均价格 121,500 元/吨,较上一交易日价格下跌 400 元/吨。

金川一号镍的主流现货升水报价区间为 2,400-2,600 元/吨，平均升水为 2,500 元/吨，较上一交易日上涨 75元/吨。

国内主流品牌电积镍现货升贴水报价区间为 0-400 元/吨。 

行情判断建议 

不锈钢淡季消费难有起色，基本面缺乏价格支撑。宏观层面短期内影响减弱，美国时有良好数据出现改观情绪，但

经济阴影仍在，贸易战影响逐步减弱，未来贸易摩擦可能产生短期刺激影响，不锈钢消费低迷情况难有改观。镍矿

主要生产国相关政策影响需长期发酵才可能产生一定效果。较大的库存压力需企业持续减产、检修来进行消化，成

交清淡情况预计持续较长时间。中长期不锈钢偏空行情没有变化，不锈钢消费淡季对上游镍产业链的传导影响值得

关注。SS2508 合约压力区间 12800-13000，操作建议逢高沽空。 

 

三、重要图表跟踪 

成材： 
图 1  螺纹钢周产量 图 2 热卷周度产量 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

图 3  螺纹钢周库存 图 4 热卷周库存 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 
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图 5  长流程开工率 图 6 短流程开工率 

  
数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel 

 

铁矿： 

图 1 铁矿石港口库存 图 2 国内 247 家钢厂进口矿库存 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 3  澳洲铁矿石发运量 图 4 巴西铁矿石发运量 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 5 铁矿石日均疏港量 图 6 国内矿山开工率 
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数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 7  日均铁水产量 图 8  钢厂盈利率 

  

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND 

 

双焦： 

图 1 焦煤基差走势 图 2 焦炭基差走势 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 3  焦煤内外价差 图 4 焦煤库存 
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数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 

图 5  焦炭库存 图 6 焦化厂（含副利）利润 

  

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND 
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