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一、核心观点

1、钢材：本周钢材期货整体冲高回落，周初因山西矿难，焦煤涨停带动钢价强劲反弹，但随后多头大举

平仓期价大幅回落，在低位受到成本支撑窄幅震荡。美伊谈判反复，油价高企推动通胀上升，美联储加息预

期上升对市场风险偏好带来打击。本周钢材库存继续下降，但供应增加而需求下降，降库趋缓，后期或出现

累库。综合来看，国内地产、基建投资增速继续回落，用钢需求依旧疲软，随着传统淡季临近，需求季节性

转弱，但钢厂盈利尚可支撑生产积极性，钢材库存去化压力逐步累积。目前需求转弱预期令钢价高位承压，

不过需注意煤矿安全事件对钢材成本支撑带来的增强作用。 短期供需格局依旧偏宽松，预计钢价延续低位震

荡运行。

2、铁矿石：近期铁矿价格延续震荡偏弱运行，价格中枢逐步下移。虽然周一焦煤安全事故带动双焦价格

上涨，黑色板块出现反弹，但铁矿全球发运大幅增加，市场交易重心仍集中在后续供应增加及累库预期上，

矿价承压回落。供给方面，本周全球铁矿发运量约 3800 万吨，同环比增加约 600 万吨，处于近年来高位水平。

到港量环比减少，但仍处于季节性正常区间，后续供应压力预计逐步体现。需求方面，钢厂利润维持相对可

观水平，高炉检修减少背景下，铁水产量继续增加，现实需求暂未出现明显负反馈。库存方面，港口库存小

幅累积，钢厂库存环比小幅增加。在低库存背景下，钢厂补库需求仍对现货价格形成一定的支撑。

高铁水和钢厂低库存对矿价下方形成支撑，运费成本抬升也在一定程度上抬高铁矿价格中枢，但全球发

运明显增加，港口累库预期持续强化，在需求缺乏新增驱动背景下，铁矿价格预计维持震荡承压运行。

3、双焦：受煤矿事故引发的明显减产影响，本周双焦低位反弹，不过周二高开低走，冲高空间受限。受

煤矿事故影响，目前沁源县煤矿全部停产，山西其他地区煤矿也有大面积停产的表现，煤矿开工率明显下滑，

预计 6 月安全生产月煤矿生产持续受限，双焦现货供求趋紧；不过本周双焦库存未有明显下滑表现，一定程

度上减轻市场的担忧情绪；焦煤进口增加，口岸天气好转后蒙煤通关重回高位，海运煤进口也逐步回升，从

一定程度上抵消国内供应减量的影响，此外高价也抑制市场采购情绪，未来供求有逐步再平衡预期，限制双

焦反弹空间。结合盘面，需关注 3 月份高位的压力表现，注意节奏把握。

焦煤安全事故扰动发酵，黑色板块走势分化
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二、产业链品种分析

1、成材

重要数据

1、本周，五大钢材品种供应 863.72 万吨，周环比增 1.52 万吨，增幅为 0.2%。五大钢材总库存 1544.44 万吨，

周环比降 12.47 万吨，降幅为 0.8%。五大钢材品种周度表观消费量为 876.19 万吨，环比降 0.5%：其中建材

消费降 2%，板材消费增 0.4%。钢材库存降幅趋缓。

2、 国家发改委：“十五五”时期，预计投资超过 5万亿元用于新型电网建设。

3、中指研究院发布的最新数据显示，4 月，房地产行业债券融资总额为 614.8 亿元，同比增长 28.8%，环比

增长 18.5%。其中，房地产行业信用债融资 374.8 亿元，同比增长 2.6%，环比减少 9.1%，占比 61%；海外债

融资 34.3 亿元，占比 5.6%；ABS 融资 205.7 亿元，同比增长 83.9%，环比增长 93.1%，占比 33.5%。

4、5 月 27 日，国家统计局最新数据显示，2026 年 1-4 月，全国规模以上工业企业实现利润总额 24358.4 亿

元，同比增长 18.2%。机械工业主要涉及行业大类利润总额全部下降。其中，汽车制造业降幅最大，达 16.8%；

通用设备制造业略降 0.6%。

5、据国际船舶网跟踪：2026 年 5 月 18 日至 2026 年 5 月 24 日，全球船厂共接获 61+18 艘新船订单。其中中

国船厂接获 40+18 艘新船订单；日本船厂接获 1 艘新船订单；韩国船厂接获 15 艘新船订单；芬兰和美国船厂

也获得相关新船订单。

6、据产业在线最新发布的三大白电排产报告显示，2026 年 6 月空冰洗排产合计总量 3004 万台，较去年同期

生产实绩下降 11.8%。分产品来看，6月份家用空调排产 1523 万台，较去年同期生产实绩下滑 18.9%；冰箱排

产 783 万台，较上年同期生产实绩下降 4.1%；洗衣机排产 698 万台，较去年同期生产实绩下滑 1.9%。

7、工信部发布 2026 年汽车标准化工作要点，将加快研制和发布主动安全、被动安全等重要强制性国家标准；

持续提升电动汽车及动力电池安全标准要求；面向汽车人工智能、新形态汽车等未来产业方向，提前开展标

准规划布局等。

8、中国钢铁工业协会不锈钢分会执行会长王清洁表示，工信部 97 号文短期内将直接抑制不锈钢产能无序扩

张，新增产能全面受限，低效产能加速出清，产能增速也将持续放缓。从长期来看，政策利好行业整合信号

明显。

9、中钢协数据显示，5 月中旬重点钢企粗钢日产 209.6 万吨，环比降 0.7%；钢材库存量 1877 万吨，环比上

一旬增加 189 万吨，增长 11.2%。

10、 5 月 25 日，国家能源局发布 1-4 月份全国电力统计数据。截至 4 月底，全国累计发电装机容量 39.9 亿

千瓦，同比增长 14.2%。

11、 中国机电产品进出口商会发布声明称，对欧委会近期公布的《工业加速器法案》立法提案表达严正关切。

商会强烈呼吁欧方在后续立法进程中坚持公平竞争和开放合作的市场原则，化解分歧。

12、 印度钢铁公司 JSW 将于 2026 年 5 月 27 日在奥迪沙邦贾加青加普尔县正式启动其大型综合炼钢厂建设。

该项目钢铁年产能达 1320 万吨，总投资额预计高达 1 万亿卢比（约合 105 亿美元）。

重要事件

1、国务院印发《城市更新“十五五”规划》，明确“十五五”时期城市更新主要指标，包括城镇危旧房改造

数量为 50 万套/间、新开工改造城镇老旧小区 11.5 万个、城中村改造 4000 个、城市地下管网改造长度 36.5

万公里等。

2、国务院总理李强在浙江省舟山市、宁波市调研时强调，要做好大宗商品和重要物资储备调节，强化战略保

障、宏观调控和应对急需功能，持续提升产业链供应链韧性，加快建设大宗商品资源配置枢纽，为统筹发展

和安全提供可靠保障。

行业供需分析

(1)供给层面：本周钢材总供应环比上周小幅增加。

(2)需求层面：本周成材表需环比下降，其中建材消费下降 2%，板材消费微增 0.4%。

(3)市场逻辑：本周成材库存继续去化，但降幅继续减缓，库存总水平仍高于去年同期。

价差分析

(1)期现基差：本周钢材现货价格继续下跌，而期货价格跌幅减缓，基差小幅回落。螺纹基差=3270-3158=112

元（现货采取上海螺纹钢 HRB400 20mm 价格，期货价格为 RB2610 本周五收盘价。）

(2)跨月价差：本周月间价差较上周上升 21 点。RB2607-RB2610=19 元（本周五收盘价）。

(3)卷螺价差：本周卷螺差较上周继续小幅走扩，上升 7个点。HC2610-RB2610=224 元（本周五收盘价）。
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行情判断建议

本周钢材期货整体冲高回落，周初因山西矿难，焦煤涨停带动钢价强劲反弹，但随后多头大举平仓期价

大幅回落，在低位受到成本支撑窄幅震荡。美伊谈判反复，油价高企推动通胀上升，美联储加息预期上升对

市场风险偏好带来打击。本周钢材库存继续下降，但供应增加而需求下降，降库趋缓，后期或出现累库。综

合来看，国内地产、基建投资增速继续回落，用钢需求依旧疲软，随着传统淡季临近，需求季节性转弱，但

钢厂盈利尚可支撑生产积极性，钢材库存去化压力逐步累积。目前需求转弱预期令钢价高位承压，不过需注

意煤矿安全事件对钢材成本支撑带来的增强作用。 短期供需格局依旧偏宽松，预计钢价延续低位震荡运行。

2、铁矿石

行业

消息

1、澳大利亚矿企 Yilgarn Iron 已与矿业服务供应商泰斯集团（Thiess）达成矿业服务协议，双方

将合作恢复西澳大利亚 Yilgarn Hub 铁矿项目生产的重启。根据协议，泰斯将为项目复产提供矿业

服务，协议执行至 2028 年 3 月，并可随 Yilgarn Iron 后续扩大生产规模而延展。项目恢复运营后，

Yilgarn Iron 规划铁矿石年出口能力超过 400 万吨。

2、5 月 18 日，印度奥里萨邦政府下属国有矿业企业 Odisha Mining Corporation（以下简称 OMC）

计划在奥里萨邦肯杜贾尔地区 Gandhamardan 铁矿附近建设一座 150 万吨/年铁矿球团厂，预计投资

80 亿卢比（约合 8330 万美元）。

重要数据 本周 上周 环比 分析

铁矿

期货价格
I2609 783.5 792 -8.5 近期铁矿价格延续震荡

偏弱运行，价格中枢逐步下

移。虽然周一焦煤安全事故

带动双焦价格上涨，黑色板

块出现反弹，但铁矿全球发

运大幅增加，市场交易重心

仍集中在后续供应增加及累

库预期上，矿价承压回落。

后续需关注煤矿停产范

围、海外发运节奏、钢厂采

购及补库行为变化以及美伊

冲突发展。

I2701 765.5 772.5 -7

现货价格

卡粉（65%） 895 898 -3

PB（61.5%） 757 767 -10

金布巴（61%） 715 723 -8

超特（56.5%） 608 620 -12

价差

PB-I2609 -26.5 -25 -1.5

I2609-I2701 18 19.5 -1.5

卡粉-PB 138 131 7

PB-金布巴 42 44 -2

PB-超特 149 147 2

本周 上周 去年同期 环比 同比

供应

全球发运 3802.4 3205.5 3188.7 18.6% 19.2%

澳大利亚发运 2204.6 1863 2013.2 18.3% 9.5%

巴西发运 928.1 710.1 776.8 30.7% 19.5%

力拓发中国 663.7 427.5 567.4 55.3% 17.0%

必和必拓发中国 480.8 418.5 557.6 14.9% -13.8%

福德士河发中国 399.3 424.3 361.1 -5.9% 10.6%

淡水河谷发全球 663.3 495.6 603.9 33.8% 9.8%

47 港到港量 2604.6 2829.8 2344.1 -8.0% 11.1%

需求 铁水产量 241 240.81 241.91 0.1% -0.4%

库存
47 港库存 17116.4 17114.72 14469.58 0.0% 18.3%

247 钢厂库存 8838.54 8827.43 8754.33 0.1% 1.0%
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综合

判断

近期铁矿价格延续震荡偏弱运行，价格中枢逐步下移。虽然周一焦煤安全事故带动双焦价格上涨，

黑色板块出现反弹，但铁矿全球发运大幅增加，市场交易重心仍集中在后续供应增加及累库预期上，

矿价承压回落。

供给方面，本周全球铁矿发运量约 3800 万吨，同环比增加约 600 万吨，处于近年来高位水平。到港

量环比减少，但仍处于季节性正常区间，后续供应压力预计逐步体现。

需求方面，钢厂利润维持相对可观水平，高炉检修减少背景下，铁水产量继续增加，现实需求暂未

出现明显负反馈。

库存方面，港口库存小幅累积，钢厂库存环比小幅增加。在低库存背景下，钢厂补库需求仍对现货

价格形成一定的支撑。

高铁水和钢厂低库存对矿价下方形成支撑，运费成本抬升也在一定程度上抬高铁矿价格中枢，但全

球发运明显增加，港口累库预期持续强化，在需求缺乏新增驱动背景下，铁矿价格预计维持震荡承

压运行。

操作

建议
矿价震荡承压，短期交易仍需保持谨慎。

3、焦煤、焦炭

行业

消息

1 据 mysteel 调研数据，5月 23 日以来，山西停产煤矿共计 129 座（剔除前期已停产煤矿），其中已

复产 16 座（临汾 4座、吕梁 12 座），合计产能 2070 万吨；仍在停产状态煤矿 113 座，产能合计 1.25

亿吨（全国原煤产量 2025 年 48.3 亿吨），影响原煤日产 32.84 万吨。

2 近日，国家发展改革委组织召开 2026 年全国迎峰度夏能源保供视频会议，深入学习贯彻党的二十

大和二十届历次全会精神，认真落实党中央和国务院决策部署，对迎峰度夏能源保供工作进行安排。

3 据 Axios 报道，美伊谈判代表已达成为期 60 天的谅解备忘录，将延长并启动核谈判，不过目前特

朗普尚未批准。

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$
252 252 --

受煤矿事故及减产影响，本周焦

煤价格大幅上调。甘其毛都库提价 1335 1240 +95

晋中 1.3 硫主焦 1470 1420 +50

库存

523 煤矿 208.1 212.3 -4.2
受国内煤矿减产的影响，本周煤

矿库存下滑，焦企备货积极性回

升，支撑现货价格反弹。

独立焦化厂 1110.2 1076.3 +33.9

钢厂焦化 782.6 788.8 -6.2

16 港 533.3 527.18 +6.12

焦炭

现货价格

山西吕梁准一 1430 1380 +50
受事故影响，本周第四轮提涨落

地，未来仍有继续提涨预期。
唐山二级焦 1530 1480 +50

青岛港准一 1680 1630 +50

库存

全样本焦化厂 87.6 81.7 +5.9
受原料短缺影响，本周焦企开工

下滑，钢厂补库也较为积极，但

受高价影响，投机需求减弱，焦

企库存小幅积累。

247 家钢厂 704.2 694 +10.2

18 港口 297.1 297.2 -0.1

日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 113.1 113.9 -0.8

钢材

钢材总库存 1544.44 1556.91 -12.47
受淡季影响，表需下滑，钢材去

库进度放缓，库存高于去年同

期，关注焦炭持续提涨、钢厂利

润压缩后的开工变化。生铁日均产量 241 240.81 +0.19
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供求

分析

焦煤供求
受国内煤矿减产的影响，本周煤矿库存下滑，焦企备货积极性回升，本周焦煤价格大幅

上调。

焦炭供求
受原料短缺影响，本周焦企开工下滑，钢厂补库较为积极；本周焦炭第四轮提涨落地，

受高价影响，投机需求减弱，焦企库存小幅积累。

钢厂及终

端需求

受淡季影响，表需下滑，钢材去库进度放缓，库存高于去年同期，关注焦炭持续提涨、

钢厂利润压缩后的开工变化。

基差

分析

仓单成本 期价 2609 基差 逻辑

焦煤 1325 1285.5 39.5 在保供/安检政策并不明朗的背景下，盘面

平水现货价格水平，等待现货市场提供后

续指引。焦炭 1882 1903 -21

综合

判断

受煤矿事故引发的明显减产影响，本周双焦低位反弹，不过周二高开低走，冲高空间受限。受煤矿事

故影响，目前沁源县煤矿全部停产，山西其他地区煤矿也有大面积停产的表现，煤矿开工率明显下滑，

预计 6 月安全生产月煤矿生产持续受限，双焦现货供求趋紧；不过本周双焦库存未有明显下滑表现，

一定程度上减轻市场的担忧情绪；焦煤进口增加，口岸天气好转后蒙煤通关重回高位，海运煤进口也

逐步回升，从一定程度上抵消国内供应减量的影响，此外高价也抑制市场采购情绪，未来供求有逐步

再平衡预期，限制双焦反弹空间。

操作

建议
结合盘面，需关注 3 月份高位的压力表现，注意节奏把握。

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
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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
图 5 五大品种总产量 图 6 五大品种总库存

数据来源：道通期货Mysteel 数据来源：道通期货Mysteel

铁矿：

图 1 期货现货价格走势 图 2 铁矿价格对比

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND
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图 3 全球铁矿发货量 图 4 全球铁矿发货量累计同比

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND

图 5 港口铁矿到港量 图 6 港口铁矿进口库存

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND

图 7 钢厂铁矿进口库存 图 8 铁水日均产量

数据来源：道通期货 ifind 数据来源：道通期货 ifind
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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

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 6 523 家煤矿开工率

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND

注：以上文中涉及数据来源为：钢联、同花顺、统计局、海关总署、煤炭运销协会等。

请务必仔细阅读正文后免责申明
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