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黑色观点——钢材

◼ 钢联数据，螺纹产量217.8万吨（+5.7万吨），表需220万吨（+1万吨），总库存549万吨（-2万吨），螺纹

继续增加，需求进入淡季，库存小幅下降。热卷产量327.2万吨（+1.8万吨），表需326万吨（-4万吨），总

库存341万吨（+1万吨），热卷产量微增，表需环比略下滑，库存小幅累积。本期SMM 32港口钢材出港量

261万吨，6月平均出口量环比下滑较多。

◼ 总结来看，本期五大材产量增幅较明显，而表需环比下滑，后期钢材基本面可能略偏空。32港口钢材出港

量6月平均值环比下滑较多。原料端，山西安全检查趋严，钢联和汾渭口径的焦煤产量较前期均出现了明显

下滑，且煤矿库存也转增为降，焦煤强势反弹。预计近期钢材在焦煤的带动下会略偏强运行。
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黑色观点——铁矿石

◼ BHP、VALE发运冲量，非主流矿中加拿大发运减量较大，整体上全球铁矿石供应量继续走高。Mysteel全球

铁矿石发运总量3506.7万吨，环比增加154.0万吨；澳洲巴西铁矿发运总量3060.9万吨，环比增加218.8万吨。

47港口到港量2772.9万吨，环比增加255.4万吨。国产铁精粉受安全监察影响的减弱，产量小幅回升，钢联

186家矿山企业（363座矿山）铁精粉周产量49.2万吨（+1.7万吨）。

◼ 本期新增3座高炉复产，3座高炉检修，随着淡季来临，预计后期高炉轮修情况增加。钢联247家钢企日均铁

水产量242.3万吨（+0.1万吨）；进口矿日耗301万吨（0万吨）；钢厂盈利率59%。

◼ 港口小幅累库。47港总库存14480.23万吨（+47万吨）；47港日均疏港339万吨（+11万吨）；在港船舶85条

（-11条）；247家钢厂库存8847万吨（-89万吨）。国内186家矿山企业铁精粉库存97.9万吨（+0.2万吨）。

◼ 总结来看，铁水维持240万吨的高位，6月以来海外部分矿山财年末发运冲量，铁矿石供应阶段性宽松，港口

小幅累库。但由于海外部分矿山新增产能投产进度较慢，年内暂无大幅累库压力，预计铁矿偏震荡运行。
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套利策略

分类 策略 2025-6-20 2025-6-20 预测观点

跨期

螺纹10-01 -10 7 区间震荡

铁矿石09-01 27 29 小幅走弱

跨品种 10卷螺价差 126 124 区间震荡

盘面利润 10/09螺矿比 4.18 4.3 区间震荡



跨期套利
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跨期套利——螺纹10-01、铁矿9-1

◼ 截止本周五，螺纹10-01价差-10元/吨，环比明显走弱，铁矿9-1价差震荡。

◼ 螺纹产量217.8万吨（+5.7万吨），表需220万吨（+1万吨），总库存549万吨（-2万吨），螺纹继续增加，需

求进入淡季，库存小幅下降。由于目前螺纹产量、现货库存、仓单库存都偏低，近月价格存有一定支撑，但

螺纹需求也很弱，预计10-01区间震荡为主。

◼ 随着年中海外部分矿山冲量，铁矿石供应增加，港口开始小幅累库。下半年，铁水存有减产预期，预计9-1价

差会逐渐缩小到去年相近水平。

数据来源：Mysteel，SMM,兴证期货研究咨询部
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基本面数据
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跨品种套利
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跨品种套利——10卷螺差

◼ 截止本周五，10卷螺价差126元/吨，环比微幅扩张。

◼ 热卷产量327.2万吨（+1.8万吨），表需326万吨（-4万吨），总库存341万吨（+1万吨），热卷产量微增，

表需环比略下滑，库存小幅累积。本期SMM 32港口钢材出港量261万吨，6月平均出口量环比下滑较多。

◼ 热卷需求在淡季时韧性强于螺纹，但6月出口平均水平较5月下滑明显，卷螺差暂无大幅扩张驱动。
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数据来源：Mysteel，SMM,兴证期货研究咨询部
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基本面数据
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盘面利润
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盘面利润——10螺矿比

◼ 截止本周五，10/09螺矿比为4.18，环比走弱。

◼ 螺纹需求淡季下滑，但产量也偏低，叠加近期焦煤价格上涨，对螺纹成本支撑增强。铁矿石供应季节性增加，

未来铁水可能会减产，螺矿比值暂无明显驱动。

◼ 如果下半年铁水阶段性减产，10/09或01螺纹矿比可能会转而扩张。

◼ 目前钢材供需——直接、间接出口——铁水供需达成平衡，基本面矛盾较小，除焦煤外，各品种之间价差均

处于区间震荡，且波动较小。

数据来源：Mysteel，SMM,兴证期货研究咨询部
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基本面数据

数据来源：Mysteel，SMM,兴证期货研究咨询部
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基本面数据
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