
 【鑫期汇】黑色周报 1016：煤矿保供定调、双焦补跌；成材节后去库
提速、螺纹表需回补六成
   “ ”华鑫期货研究所｜ 鑫期汇 黑色周报·   每周复盘｜报告期：2026年 10月 12 —日 16   日｜发布：10月 18   日｜数据截至：10月 16日收盘

　 ——  本周主线： 黑色系五品种全线收跌、成材明显抗跌 螺纹 −0.19%  、热卷 −0.40%  ，焦煤 −3.73%领跌。节

 后需求集中回补，螺纹表需环比 +59.2%  、总库存去化 48.38万吨，为节后去库最快一周；10月 16日煤矿复产

“ ”增产保供推进会定调 一矿一策 ，双焦成本预期转松、盘面补跌；焦炭第二轮提降落地、第三轮转为搁置。铁

矿 47  港库存 17,369万吨续创新高，供强需弱未改。

+59.2%
螺纹表观需求·周环比

48.38− 万吨
螺纹总库存·周变动

17,369万吨
47港铁矿库存·新高

52− 元/吨
吨焦平均盈利·转负

注：期货周涨跌幅按 10月 16日收盘对 10月 9日收盘计算；产业周度数据取自上海钢联（Mysteel），本周为 10月 16日发布值、上周
为 10月 9日发布值。

一、黑色系期货主力合约周度表现

表 1  黑色系期货主力合约周度涨跌（2026/10/9—2026/10/16）

品种 主力合约 10月 16日收盘 10月 9日收盘 周度变化值 周度变化幅度

螺纹钢 RB2701 3,074 3,080 -6.0 -0.19%

热轧卷板 HC2701 3,242 3,255 -13.0 -0.40%

铁矿石 I2701 672.5 682.5 -10.0 -1.47%

焦煤 JM2701 1,482 1,539.5 -57.5 -3.73%

焦炭 J2701 1,972.5 2,020 -47.5 -2.35%

锰硅 SM2701 5,816 5,848 -32.0 -0.55%

硅铁 SF2701 5,848 6,004 -156.0 -2.60%

数据来源：上期所、大商所、郑商所，华鑫期货研究所；收盘价为 10月 16日日盘收盘；主力合约为 10月 16日持仓量最大合约，硅铁
主力已由 SF2611切换至 SF2701

图 1  黑色系期货主力合约周度涨跌幅（10/9—10/16   ） 数据来源：上期所、大商所、郑商所，华鑫期货研究所
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 ▪ 　全线收跌、跌幅收敛 “ ”与上周 双焦领涨、成材与铁矿走弱 的分化相反，本周五品种全部收跌且无一超过

−4%：焦煤自 10月 13日 1,566元/吨的高点连续四日回落至 1,482元/吨（−3.73%− 2.60%、

焦炭−2.35%、铁矿−1.47%− 0.19%）、热卷（−0.40%）最为抗跌。

 ▪ 　成材强于原料 成本逻辑转变是本周主线：煤矿保供叠加焦炭第二轮提降落地，原料端让利、成材端利润边

“ ” ——际修复，盘面呈现 利润从原料向成材回流 的结构 钢厂盈利率环比回升 1.30个百分点至 8.23%。

 ▪ 　周内节奏 周初（10月 12 —日 13日）双焦惯性冲高后回落，10月 14日起黑色系整体走弱；10月 16日盘

面窄幅分化，铁矿石＞螺纹＞焦炭＞焦煤，螺纹收 3,074元/吨小幅翻红。

二、钢矿现货价格：跌幅大于盘面，螺纹基差被动收窄

表 2  钢矿现货价格

项目 2026/10/16 2026/10/9 周度变化值 周度变化幅度

上海螺纹现货（中天
HRB400E）

3,170 3,180 -10 -0.31%

上海热卷现货（Q235B 
4.75mm）

3,250 3,260 -10 -0.31%

曹妃甸 PB粉（61.5%Fe） 659 671 -12 -1.79%

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联（我的钢铁网）；单位为元/吨。螺纹为上海市场中天HRB400E Φ18网价、热卷为上海市场
Q235B 4.75mm网价，PB粉为曹妃甸港 61.5%品位湿吨含税车板价

图 2  螺卷矿主力合约基差（现货−期货收盘，元/   吨） 数据来源：上海钢联、上期所、大商所，华鑫期货研究所
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 ▪ 　基差走势分化 螺纹基差由 100元/吨收窄至 96元/ ——吨 现货跌 10元、期货仅跌 6元，期货相对抗跌带动

基差小幅修复；热卷基差由 5元/吨走阔至 8元/吨、期现几近平水；铁矿贴水由 11.5元/吨扩大至 13.5

元/吨，现货跌幅（−1.79%）大于盘面（−1.47%），期现结构延续偏弱。

 ▪ 　现货成交偏弱 本周全国主要城市 20mm三级螺纹均价 3,319元/吨（周−3元）、4.75mm热卷均价 3,276

元/吨（周−22元）；建筑钢材日均成交 8.9万吨、环比下降 12.7%，商家以低价出货、逢涨兑现为主。

 ▪ 　卷螺价差收窄 现货卷螺价差持平于 80元/吨，期货卷螺价差（HC RB− ）由 175元/吨收窄至 168元/吨

（−7元/ ——吨） 热卷盘面跌幅大于螺纹，10月钢厂检修向板材倾斜（热卷产能利用率−2.2个百分点）是

直接原因。

“ ”三、螺纹：去库最快的一周，表需回补含 季节性水分

表 3  螺纹产量库存需求数据（万吨）

项目 2026/10/16 2026/10/9 周度变化值 周度变化幅度

螺纹周产量 173.89 170.27 +3.62 +2.1%

35城社会库存 390.28 427.25 -36.97 -8.7%

钢厂库存 158.18 169.59 -11.41 -6.7%

表观需求 222.27 139.58 +82.69 +59.2%

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联；螺纹产量为 137家钢厂口径，总库存 548.46万吨（−48.38万吨）

图 3    螺纹周产量、库存与表观需求（上周对比本周） 数据来源：上海钢联，华鑫期货研究所
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 ▪ 　产量低位小增 产量 173.89万吨（+3.62万吨）仍处近四年同期低位，增量集中在华东（安徽、江西、江

苏轧机复产）；开工率 36.39%（−0.99个百分点）降、产能利用率 38.12%（+0.79个百分点）升，供给弹

性有限。

 ▪ 　去库全面提速 35城社库 390.28万吨（−8.7%）、厂库 158.18万吨（−6.7%），七大区域全部去库，华

东、南方、北方分别去库 10.26、10.88、15.83万吨；总库存单周去化 48.38万吨，扭转了节前连续累库

——的态势，且社库降幅大于厂库 去库由终端提货驱动而非贸易商转库。

 ▪ 　表需回补六成 表观需求 222.27万吨（+59.2%）、同比转正（+2.51 “ ”万吨），站上 金九银十 区间高位；

——但本周回补中相当部分是节后复工的季节性恢复 建筑钢材日均成交 8.9万吨、环比仍在下降 12.7%，

“ ”需求的 成色 有待下周验证。

四、热卷：产量与厂库双降，社库仍是近两年同期最高

表 4  热卷产量库存需求数据（万吨）

项目 2026/10/16 2026/10/9 周度变化值 周度变化幅度

热卷周产量 283.52 292.12 -8.60 -2.9%

33城社会库存 372.30 380.75 -8.45 -2.2%

钢厂库存 66.42 75.70 -9.28 -12.3%

表观需求 301.25 266.82 +34.43 +12.9%

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联；产量为 37家钢厂 64条产线口径，因检修影响的日均产量 2.28万吨（+1.65万吨）

图 4    热卷周产量、库存与表观需求（上周对比本周） 数据来源：上海钢联，华鑫期货研究所
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 ▪ 　供给端主动收缩 产量 283.52万吨（−8.60万吨、−2.9%），开工率 75.00%（−4.69个百分点）、产能利

用率 72.43%（−2.2 “ ” ——个百分点）， 长材增、板材减 与上周反转 检修向热卷集中，商品卷产量 185.22

万吨（−8.15万吨）。

 ▪ 　去库但绝对量仍高 33城社库 372.30万吨（−2.2%）、厂库 66.42万吨（−12.3%），总库存单周去化

17.73万吨；但社库同比仍高 9.1%、较 2025年 10月均值 327.3万吨高 16.3% ——，处近两年同期最高 资

源积压在流通环节，是板材价格弹性弱于螺纹的核心约束。

 ▪ 　需求边际改善 表观需求 301.25万吨（+12.9%），下游按需采购情绪回暖；10月检修力度弱于 9月，靠

供给收缩支撑热卷行情的持续性存疑。

五、铁矿：港存续创新高，铁水微降、供需仍偏松

表 5  铁矿石产业数据

项目 2026/10/16 2026/10/9 周度变化值 周度变化幅度

47港进口矿库存（万吨） 17,369.17 17,314.52 +54.65 +0.32%

45港进口矿库存（万吨） 16,534.67 16,480.22 +54.45 +0.33%

钢厂进口矿库存（万吨） 8,689.78 8,810.04 -120.26 -1.37%

日均疏港量·47港（万吨） 337.69 358.13 -20.44 -5.71%

日均铁水产量（万吨） 233.66 233.84 -0.18 -0.08%

高炉炼铁产能利用率（%） 87.74 87.80 -0.06 -0.07pct

钢厂盈利率（%） 8.23 6.93 +1.30 +1.30pct

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联；47港为Mysteel当期主口径（含原 45港样本），疏港量、铁水为 247家钢厂口径

图 5    铁矿石港口与钢厂库存（上周对比本周） 数据来源：上海钢联，华鑫期货研究所
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 ▪ 　港存续创新高 47港库存 17,369.17万吨（+54.65万吨）再创阶段新高；10月 5 —日 11日全球铁矿发运

3,088.2万吨（环比−399.1万吨）边际回落，澳巴七个主要港口库存 1,258.4万吨（+198.5万吨）回升，

海外港口压力重新累积，后续到港仍有回补压力。

 ▪ 　需求端低位徘徊 日均铁水 233.66万吨（−0.18万吨）微降，高炉开工率 80.51%（−0.86个百分点）；钢

厂盈利率 8.23%（同比−47.18个百分点）低位，盈利面是压制铁水回升的核心约束。

 ▪ 　钢厂按需采购 钢厂进口矿库存 8,689.78万吨（−120.26万吨）延续去化，日耗 286.32万吨（−0.20万

吨）、库存消费比 30.35− 0.40 ——天） 低库存周转+疏港回落（47港−20.44万吨）下，矿价上行动

力不足、但深跌空间同样受钢厂刚性补库需求约束，预计延续震荡偏弱。

六、双焦：提降落地又搁置，期现背离明显

表 6  焦煤焦炭供需数据

项目 2026/10/16 2026/10/9 周度变化值 周度变化幅度

焦化厂产能利用率·230家
（%）

71.03 71.11 -0.08 -0.08pct

焦化厂焦炭日均产量·230家
（万吨）

49.10 49.16 -0.06 -0.12%

焦企焦炭库存·230家（万
吨）

41.21 39.95 +1.26 +3.15%

钢厂焦炭库存·247家（万
吨）

580.22 587.65 -7.43 -1.26%

钢厂焦炭可用天数（日） 10.65 10.65 0 持平

18港焦炭库存（万吨） 210.61 228.13 -17.52 -7.68%

16港进口炼焦煤库存（万
吨）

703.54 707.07 -3.53 -0.50%

矿山产能利用率·523家
（%）

71.40 66.30 +5.10 +5.10pct

矿山精煤库存·523家（万
吨）

247.30 240.30 +7.00 +2.91%

洗煤厂产能利用率·314家
（%）

28.60 27.90 +0.70 +0.70pct

洗煤厂精煤库存·314家（万
吨）

272.30 273.50 -1.20 -0.44%
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项目 2026/10/16 2026/10/9 周度变化值 周度变化幅度

焦化厂炼焦煤库存·230家
（万吨）

778.76 785.02 -6.26 -0.80%

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联；矿山产能利用率上周值按本周 71.40%−环比 5.10个百分点折算，其余为Mysteel发布值；产
能利用率变化以百分点（pct）计

图 6    双焦各环节库存周度变化（万吨） 数据来源：上海钢联，华鑫期货研究所

 ▪ 　现货端：提降落地又搁置 焦炭第二轮提降 10月 12日 0− 100元/吨、干熄焦−110

元/吨），累计两轮降幅 200—220元/吨；但 10月 16 ——日第三轮提降转为搁置 吨焦盈利已由+1元/吨转

− 52元/吨，焦企抵触情绪加重，部分独立焦企主动限产 30%—40%，焦钢进入新一轮博弈。

 ▪ 　供给端：上游复产加快 10月 16 “ ”日发改委、能源局在太原召开煤矿复产增产保供推进会， 一矿一策 加快

临时停产煤矿复产；523家矿山产能利用率 71.4%（+5.1个百分点）、精煤日产 67.6万吨（+4.5万吨），

“ ”但安监高压下 复产不复量 ，产量同比仍有缺口，蒙煤通关维持 600—700车/日低位。

 ▪ 　库存端：环节分化 上游矿山精煤累库（+7.0万吨），中游焦化厂炼焦煤去库（−6.26万吨）、焦企焦炭连

续两周累库（+1.26万吨），下游钢厂焦炭去库（−7.43万吨）、18港焦炭大幅去库（−17.52 ——万吨）

“ ”补库沿 港口→焦企→钢厂 链条缓慢传导。

 ▪ 　期现背离提示 焦煤现货竞拍回暖、流拍率降至个位数，港口准一级干熄焦企稳，而盘面仍在交易供给宽松

预期（焦煤期货贴水现货 547元/吨、周跌 3.73% ——） 若下周复产兑现不及预期或蒙煤通关持续低位，深

贴水存在修复可能；反之提降重启则继续压制。

七、下周展望（10月 19 —日 23日）：验证需求成色与复产兑现

 ▪ 　需求端 节后集中补库不可持续，螺纹表需自 222万吨高点回撤的概率较大，去库速度预计放缓；但低产量

+低库存提供底部支撑，关注建材成交能否稳在 8万吨/日上方。

 ▪ 　供给端 螺纹产量或继续小幅增加（利润修复下部分钢厂复产），热卷检修结束后产量回补；本周五大品种

总库存 1,479.83万吨已由增转降（−4.4%），累库压力暂未失控。

 ▪ 　成本端 “ ”焦炭第三轮提降搁置后短期企稳，关注焦企是否反向提涨；焦煤 复产不复量 +蒙煤低位，煤价易

涨难跌；铁矿供强需弱但钢厂低库存周转，深跌空间有限。

诚信、专业、稳健、高效 　  仅供内部交流参考 第 7 页



 ▪ 　观点 “ ”成材 低产量＋低库存＋弱需求 的组合下，预计下周钢价区间震荡、反弹高度受需求成色制约；原料

端弱于成材，双焦波动加大，铁矿震荡偏弱。若螺纹表需两周维持在 200万吨上方且社库延续去化，钢价

有望阶段性修复；反之不排除二次探底。

 ▪ 　风险提示 上行风险：国内增量政策超预期、焦煤供给恢复不及预期、蒙煤通关进一步收紧；下行风险：节

后表需快速回撤、焦炭提降重启、钢厂减产范围扩大、铁矿到港回补叠加高库存。
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注意事项

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的观点不构成所述期货买

卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，

在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均

不承担任何法律责任。

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评估及预测无

需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。本文仅供内部参考交

流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或转发本文，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转

发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。

“  ” “  ”华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承 高效研究创造价值 的理念，深谙 见微知著臻于至善 的投研内

“ ”核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建 四维一体 决策模型，助力各类客户包括产业型客户和交易型客

户的成长。

华鑫期货有限公司研究所

地址：上海市徐汇区云锦路 277号 9F、10F（电梯楼层 10F、11F）

邮编：200000

电话：400-186-8822
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